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RESUMO 
PEREIRA, Cristiane Gisele Gomes. A importancia dos fundos de pensao e sua 
transparencia. Essa monografia apresenta um estudo de caso desde o envelhecimento do 
pais, o hist6rico da previdemcia e a transparemcia dos fundos de pensao no Brasil. Os dados 
e proje<;5es do crescimento da popula<;ao idosa demonstram um desequilibrio na 
aposentadoria oficial e em alguns fundos de pensao no Brasil, ou seja, mais aposentados do 
que pessoas trabalhando. Os idosos pobres continuam trabalhando ou tem grandes 
barreiras no mercado de trabalho dependendo somente da baixa aposentadoria. 0 objetivo 
e demonstrar como os Fundos de Pensao tem um papel importante para as empresas e 
seus funcionarios desde a motiva<;ao e desempenho nas atividades. 0 estudo comprova a 
hip6tese de que sao importantes as empresas incentivarem a uma previdencia 
complementar para melhorar a renda dos futures aposentados e que ha possibilidade de um 
equilibria no patrimonio previdenciario se houver uma 6tima administra<;ao. E tambem a 
hist6ria de um fundo de pensao no Parana, o Funbep, demonstrando o seu desempenho na 
sua gestae em 2005. A patrocinadora do Funbep desde 2000, o Banco ltau S.A., tem a 
preocupa<;ao na gestae dos recursos e transmitir aos seus participantes de forma clara 
todos os acontecimentos. 
Palavras-chave: investimento, desequilibrio, gestae, desempenho e contribui<;ao. 
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1 INTRODU<;AO 
1.1 TEMA 
0 presente trabalho tern como tema a importancia dos fundos de pensao na 
economia do paise a transparencia na sua gestao. 
1.2 APRESENTAf;AO DO PROBLEMA 
0 sistema oficial no Brasil nao tern sido capaz de garantir aos trabalhadores 
a protegao da sua qualidade de vida durante a aposentadoria resultando muitas 
vezes do idoso continuar a trabalhar, com menores oportunidades pelo motivo do 
preconceito da idade. Urn dos problemas que atinge o mundo o aumento da 
populagao dos idosos, pois no Brasil dependemos da classe trabalhadora atual para 
o pagamento aos aposentados e beneficios. 
A populac;ao de idosos representa um contingente de quase 15 milh6es de pessoas com 60 
anos ou mais de idade (8,6% da populac;ao brasileira). As mulheres sao maiorias, 8,9 
milh6es (62,4%) dos idosos sao responsaveis pelos domicflios e tem, em media, 69 anos de 
idade e 3,4 anos de estudo. Com um rendimento media de R$ 657, 00 o idoso ocupa um 
papel de destaque na sociedade brasileira.1 
Alem do desequilibrio da divida publico estimado o deficit de R$ 43 bilhoes 
em 2006, necessitando da reforma da Previdencia, deixando o desconforto para os 
futuros aposentados pela previdencia social devido o aumento de idade para se 
aposentar conforme a expectativa de vida e diminuigao do valor dos beneficios. 
Os brasileiros que nao sao participantes dos fundos de pensao terao que 
depender exclusivamente da Previdencia Social, atualmente o lnss paga urn 
beneficia medio que nao vai alem de R$ 446,00. 
0 brasileiro nao tern o habito de poupar pela baixa renda ou pela propria 
cultura, portanto os meios de comunicagao com o apoio de o governo incentivar as 
empresas em aderir o plano previdenciario em fundo de pensao esclarecendo aos 
trabalhadores todas as duvidas. 
A transparencia na gestao dos fundos de pensao conforme o seu expressivo 
volume financeiro de Iongo prazo, administrados pelos fundos de pensao sao alvos 
1 www.mpas.gov.br. 
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de injustigas e equivocos conceituais a respeito de suas operagoes. Os novas 
controles estabelecidos pelo 6rgao regulador tiveram uma grande melhora. 
Os fundos de pensao nao possuem fins lucrativos, mas esquecem na sua 
gestao de tratar os participantes como seus clientes. Conforme a pesquisa feita pela 
ABRAPP, enquanto 92% dos dirigentes das entidades conhecem bem as regras do 
plano de previdencia, apenas 1 0% dos participantes teriam o mesmo grau de 
conhecimento. A diferenga entre os percentuais revela a necessidade urgente de 
uma comunicagao mais efetiva das entidades com seus participantes. 
E relevante a existencia das normas e rotinas de prevengao e combate a 
lavagem de dinheiro que devem ser observados e fiscalizados com o objetivo de 
salvaguardar o patrimonio dos participantes. 
Previdencia e um assunto complexo, gerando duvidas. A duvida nao 
esclarecida deixa as pessoas inseguras. E pessoa insegura tem medo de tamar 
decisoes. 
A comunicagao esclarecendo as duvidas transforma em credibilidade e o 
medo em seguranga. 
1.3 OBJETIVO GERAL 
0 objetivo da pesquisa e procurar traduzir OS dados facilitando 0 
entendimento dos interessados relativo os fundos de pensao desde a sua hist6ria 
ate o exemplo de um fundo de pensao, o Funbep, demonstrando sua transparencia 
com os aposentados e participantes do plano. 
1.4 OBJETIVO ESPECfFICO 
0 objetivo de pesquisar sabre os fundos de pensao e sua importancia na 
economia do pais seria para mostrar que atraves da poupanga formada pelos pianos 
contribui para a geragao de um circulo virtuoso na economia. Essa poupanga, como 
fonte de recursos para investimento gera o desenvolvimento e cria condigoes para o 
aumento da renda das pessoas. Aumentando a renda, a poupanga e o investimento 
geram um novo ciclo de crescimento economico. 
0 objetivo na transparencia dos fundos de pensao pretende pesquisar as 
necessidades para obter uma 6tima administragao, pais as pessoas participarao de 
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um plano de previdencia complementar quando tiverem forte conv1cc;ao que 
receberao de volta, sob forma de beneficia. A gestao competente e qualificada do 
neg6cio e o trabalho do 6rgao governamental de normatizac;ao e fiscalizac;ao 
contribui para uma visao positiva. 
1.5 JUSTIFICATIVA 
A hist6ria da Previdencia Complementar do Brasil esta sendo marcada par 
grandes mudanc;as e progresso. 
Essa pesquisa e para contribuir aos leitores o conhecimento dos fundos de 
pensao para obterem o interesse de planejarem o seu futuro com uma qualidade de 
vida atraves de uma renda complementado a aposentadoria pelo INSS. 
Entre os principais aspectos a destacar o que esta melhorando na 
transparencia dos fundos de pensao ao seu publico com todas as informac;oes 
desde area administrativa, atuarial, contabeis, investimentos e alterac;oes de 
estatutos ou regulamentos. 
0 interessante que todas as contribuic;oes dos fundos de pensao atraves dos 
investimentos refletem na economia, ou seja, na riqueza do pais. E. importante 
destacar que esses investimentos possuem o efeito politico colateral de tornar os 
trabalhadores participantes interessados na economia, no crescimento das 
empresas e do pais, pais sao eles os titulares das ac;oes das empresas de que os 
fundos de pensao participam como grandes formadores de poupanc;a estavel e de 
Iongo prazo sendo tambem grandes investidores. 
Os fundos de pensao foram criados no Brasil na decada de 70, como 
complementac;ao de aposentadoria dos empregados das empresas estatais e das 
grandes empresas privadas. Os fundos de pensao sao constituidos como entidades 
fechadas de previdencia complementar e atuam como administradores de recurso. 
Os recursos sao aplicados em diversas modalidades de investimentos, em que, 
futuramente capitalizados, vao lastrear 0 pagamento de beneficios de 
complementac;ao de aposentadoria dos participantes dos pianos previdenciarios. 
Os pianos de Beneficia Diferido, chamados pianos BD, dominavam o 
mercado na decada de 80. Neste modelo, a empresa patrocinadora era responsavel 
direta par cobrir qualquer diferenc;a entre o valor necessaria para pagamento do 
beneficia ao aposentado ou pensionista. 0 risco pertencia a empresa patrocinadora, 
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enquanto o participants aguardava somente receber o beneffcio no momenta 
apropriado, gerando, assim pouco interesse sobre o funcionamento do plano e sua 
gestao. As empresas buscaram maneiras de reduzir ou eliminar os riscos atuariais e 
financeiros de seus pianos de previdencia do tipo BD e, desde entao, vem migrando 
para modelos de Contribui<;ao Definida (CD) tanto no exterior quanto no Brasil. 
Os pianos CD o participants nao tem qualquer garantia com relac;ao ao valor 
do beneffcio inicial que lhe sera pago no futuro, assim a empresa patrocinadora dos 
riscos de natureza atuarial ou financeira, transferem parte desse risco aos 
participantes, que passam a contribuir e ser responsaveis diretos pelo proprio futuro. 
Nos pianos atuais a responsabilidade dos pianos e compartilhada. Os 
participantes precisam ter uma relac;ao ao seu plano e a entidade. 
1.6 REFERENCIAL TEORICO 
Os procedimentos adotados neste trabalho serao realizados uma pesquisa 
bibliogratica e analise de dados. 
0 levantamento bibliografico sera analisado ao estudo de trabalhos 
produzidos por profissionais na area atraves de revistas, livros, site sob forma de 
publicac;oes conceituadas na area academica e analisar profundamente as leis 
relativas os fundos de pensao. 
A Lei Complementar n° 3.121/2003, do Conselho Monetario Nacional. "Aitera 
e consolida as normas que estabelecem as diretrizes pertinentes a aplicac;ao dos 
recursos dos pianos de beneffcios das Entidades Fechadas de Previdencia 
Complementar." 
A Lei Complementar n° 109/2001 delegou ao Conselho Moneta rio Nacional a 
definic;ao das diretrizes para a aplicac;ao dos recursos correspondentes as reservas, 
as provisoes e aos fundos das EFPC.2 
Aplicar, segundo Luiz Fernando Rudge, e: 
a) "compra de tftulo e valores mobiliarios, com objetivo de auferir 
rendimentos ou ganhos de capital; 
b) investimentos de recursos financeiros; 
2 LC n° 109/2001, artigo 9°. 
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c) emprego de capital em tltulos para produzir juros ou conservar o seu 
padrao aquisitivo".3 
Portanto, uma operagao dessa natureza e resultante de uma decisao 
administrativa necessitando nao apenas de 6rgaos que fiscaliza, e sim conseguir 
interpretar as leis e conseguirem com seguranga tamar as decisoes concisas. 
Com base nos relatos de Tosta de Sa, fica clara o conceito de Previdencia 
Complementar: um sistema de complemento ou suplemento dos beneffcios 
oferecidos pela previdencia oficial, administrado par entidades de previdencia 
privadas. 
1.7 METODOLOGIA 
0 metoda utilizado na pesquisa sera bibliografica hist6rica, conceitos, 
vantagens e comparativa. 
A monografia tera quatro capltulos, iniciando com a introdugao que 
apresenta o objetivo da pesquisa e os principais problemas da previdencia do Brasil. 
0 segundo capitulo, "Transigao Demografica", mostra o envelhecimento do 
pals. 
No terceiro capitulo, "A Previdencia Brasileira" trata da evolugao da 
previdencia no Brasil ate o surgimento dos fundos de pensao juntamente com seu 
objetivo e definigao. 
No quarto capitulo mostra a hist6ria e gestao do fundo de pensao no Parana, 
o FUNBEP. 
E encerrando com a conclusao apresentando a importancia das empresas e 
empregados obterem uma previdencia complementar, mas sempre observando sua 
transparencia. 
3 RUDGE, Luiz Fernando. Enfin- Enciclopedia de Finan~as. Sao Paulo, 2006. p. 23. 
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2 TRANSICAO DEMOGRAFICA 
Esse capitulo mostra a realidade no Brasil sabre a transic;ao demografica e 
como vive o idoso brasileiro. 
2.1 0 ENVELHECIMENTO DA POPULA<;AO 
0 conceito de "velhice" para alguns estudiosos, e um termo impreciso, 
complexo, mas uma realidade cada dia mais presente. 
Para enfrentar a situac;ao, e necessaria que o Estado se prepare com a 
devida antecedencia e procure melhorar as condic;oes do Pafs para os futuros 
idosos na aposentadoria. 
Para BEAUVOIR "a velhice nao e acidente mecanico tal qual a morte, 
parecendo que cada organismo contem logo de safda sua velhice, consequencia 
inevitavel de sua evoluc;ao."4 
No Brasil teve que adotar uma idade para classificar se a pessoa esta idosa, 
por isso classificam-se idosos a pessoa acima de 60 anos. Gada vez mais vern 
aumentando o numero de brasileiros que chegam lucidos e saudaveis aos 70, 80 
anos de idade, ate mais. 
0 numero de idosos no Brasil e um dos maiores do mundo, cerca de 13,5 
milhoes de pessoas, representam 8% de sua populac;ao. Em 20 anos, o Pafs sera o 
sexto no mundo com o maior numero de pessoas idosas. 0 dado serve de alerta 
para que o governo e a sociedade se preparem para essa nova realidade nao tao 
distante. 
0 envelhecimento deve ser compreendido em todos os aspectos, ou seja, na 
sua totalidade, ele tern efeito nao s6 no aspecto biol6gico, mas tambem psicol6gico 
e s6cio cultural. 
A velhice, no aspecto biol6gico se inicia pelo processo de mutac;ao biol6gica, 
onde com o decorrer do tempo ocorre um desgaste ffsico. 
4 BEAUVOIR, Simone de. A velhice: TradU<;ao: Maria Helena Franco Monteiro. 3. ed. Rio 
de Janeiro: Nova Fronteira, 1990. 
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A qualidade de vida influencia muito na adaptagao a velhice, sendo 
verificado entre as pessoas mais idosas, que tiveram na juventude e maturidade 
uma vida plena e saudavel, maior facilidade em ser feliz durante a etapa da velhice. 
Segue abaixo, seis mitos bastante comuns sabre o idoso e as consideragoes 
feitas pela Organizagao Mundial de Saude: 
Mito 1: "A maioria dos idosos vive em palses desenvolvidos." 
Verdade: Mais de 60% dos idosos pertencem aos palses em 
desenvolvimento, estima-se que o mundo tenha 580 milhoes de pessoas da terceira 
idade, das quais 355 milhoes sejam dos palses em desenvolvimento. 
Mito 2: "Todos os adultos com mais de 65 anos se assemelham." 
Verdade: ldosos sao urn grupo muito diversificado. Envelhecem de forma 
singular, que depende de numerosos fatores, incluindo suas caracterlsticas, 
antecedentes etnicos e culturais e o tipo de regiao em que vivem. 
Mito 3: "0 homem e mulher envelhecem da mesma forma." 
Verdade: 0 envelhecimento, dependendo do sexo, ocorre distintamente. A 
mulher aparenta ter uma vantagem biol6gica principalmente durante a menopausa, 
quando e protegida de doengas cardlacas por hormonios. 
Mito 4: "Pessoas idosas tern saude fragil." 
Verdade: ldosos, em sua grande parte, podem ter boa saude se buscarem 
se manter em condigoes flsicas aceitaveis, realizarem atividades diarias e tiverem a 
oportunidade de desempenhar urn papel ativo na comunidade. Desta forma, 
conseguem ser livres das principais enfermidades cronicas tlpicas da velhice. 
Mito 5: "ldosos ja nao tern como que contribuir a sociedade." 
Verdade: Velhos podem ter inumeras maneiras de contribuir para com suas 
famllias e para com as sociedades e economias nas quais vivem. Pessoas da 
terceira idade ganham aprendizado ao Iongo da vida que pode ser aproveitado por 
geragoes mais novas. 
Mito 6: "Velhos sao uma carga economica para a sociedade." 
Verdade: Pessoas deidade tern capacidade para oferecer varias 
contribuigoes para o desenvolvimento economico de suas sociedades. lnvestir em 
populagoes que envelhecem significa criar programas de aprendizado durante toda 
a vida; eliminar a discriminagao; garantir atengao de saude adequada para prevenir 
a pobreza. 
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2.2 0 IDOSO APOSENTADO QUE TRABALHA 
As pessoas idosas estao cada vez maiores na populagao em idade ativa 
(PIA). Esse efeito demografico combinado a tendencia recente de relativa 
estabilidade das taxas de atividades dos idosos resulta no crescimento da 
participagao dos trabalhadores acima de 60 anos na forga de trabalho brasileira. 
"Em varias lfnguas aposentadoria quer dizer retiro, e no Brasil significa baixo 
salario ou voltar para manter um padrao de vida com qualidade."5 
Na tabela 1, observa-se a proporgao de idosos, assim como a media e o 
desvio dos rendimentos em cada uma das categorias de formagao de renda. 
TABELA 1- BRASIL: PROPOR<;AO DE IDOSOS E RENDIMENTO MEDIO NAS CATEGORIAS DE 
RENDA POR SEXO - 2002 
URBANO RURAL 
TIPOS DE RENDIMENTOS I Media I . I Numero de I Media I Desvio I Numero ~e % Desvlo observac;:oes % observac;:oes 
Hom ens 
Trabalho 14,88 798,71 1.666,55 792.748 12,81 366,56 587,89 168.079 
Trabalho e Aposentadoria 16,02 1.455,31 2.519,77 853.746 40,68 497,14 674,05 533.644 
Todas as Fontes 1,92 3.124,22 3.897,02 102.500 2,87 1.035,27 1.346,04 37.587 
Aposentadoria 57,08 622,22 996,89 3.041.989 38,06 255,33 591,32 499.308 
Aposentadoria e outros 6,53 1.590,33 223,77 347.931 3,05 705,00 12.410,15 39.960 
Outros tipos de rendimentos 2,01 430,35 661,15 107.206 1,20 306,52 432,76 15.759 
Trabalho e outros 1,56 1.752,52 2.870,15 83.276 1,33 607,08 721,95 17.559 
Total 100,00 5.329.396 100,00 1.311.896 
Mulheres 
Trabalho 5,08 493,99 1.655,13 316.542 1,45 226,01 231,46 17.362 
Trabalho e Aposentadoria 3,87 829,53 1.162,74 241.177 5,04 349,53 254,38 60.300 
Todas as Fontes 1,02 1.397,23 1.807,30 63.605 2,25 593,97 247,18 27.023 
Aposentadoria 44,42 349,33 529,64 2.767.247 67,12 210,96 112,66 804.392 
Aposentadoria e outros 13,32 887,57 1.066,49 829.736 12,87 453,07 435,31 154.247 
Outros tipos de rendimentos 29,50 500,24 851,58 1.838.052 9,83 217,52 125,83 117.852 
Trabalho e outros 2,79 660,09 972,36 173.717 1,44 447,74 350,55 17.272 
100,00 6.230.076 100,00 1.198.448 
Fonte: IBGE/PNAD de 2002. 
Observa-se na tabela 1, que 57% dos homens idosos urbanos com renda 
positiva tern apenas rendimento de aposentadoria, enquanto 15% tern s6 rendimento 
do trabalho e 16% acumulam ambos os rendimentos. Para as mulheres, a situagao e 
bern diversa: apenas 5% delas possuem s6 renda do trabalho e 44% tern renda de 
5 CAMARANO, Ana Amelia. Muito ah~m dos 60: os novos idosos brasileiros. Rio de 
Janeiro: IPEA, 1999. p. 52. 
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aposentadoria. Entretanto na categoria "outros tipos de rendimentos", cujos 
rendimentos de pensao sao o destaque estao 30% delas e na categoria que 
acumula rendimentos de aposentadoria e outros tipos, estao 13%. 
A distribuigao no meio rural e distinta, os homens tern apenas renda do 
trabalho (13%) ou apenas aposentadoria (38%) do que no meio urbana, mas a maior 
parte deles (41 %) aufere ambos os rendimentos. Entre as mulheres idosas rurais, a 
percentagem daquelas que recebem s6 aposentadoria e de 67%. A ampliagao da 
previdencia rural ap6s a promulgagao na Nova Constituigao afetou profundamente o 
cenario da composigao dos rendimentos dos idosos rurais. Dados relativos a PNAD 
de 1984 mostram que naquele a no 33% dos homens e 11% das mulheres idosas 
contavam somente com o rendimento do seu trabalho. Em 2002 esses numeros 
declinam para 13% e 1 %, respectivamente, tendo aumentado a proporgao daqueles 
que acumulam renda do trabalho e de aposentadoria. 
A sociedade precisa dos idosos, em vez dele descansar na sua 
aposentadoria continua trabalhando para manter o bern estar de sua familia. 
Os idosos elevam a renda familiar, em media o rendimento e de 66,9%, nas 
famflias em que eles sao os chefes, sao responsaveis par cerca da renda total. 6 
A tendencia de crescimento da participagao dos idosos no mercado de 
trabalho brasileiro e, como conseqOencia, a necessidade emprego para essa faixa 
adulta. 
Os idosos mais disponfveis para o trabalho sao aqueles mais dependentes 
do rendimento da atividade economica: os homens, os negros, os chefes de familia, 
os de menor renda familiar, os nao aposentados e os trabalhadores das ocupagoes 
manuais. Todavia, sao os trabalhadores de maior nfvel de escolaridade os que 
encontram a maior probabilidade de se manter ocupados nas idades avangadas.7 
2.3 A CRIAN<;A QUE VIVERA 120 ANOS JA NASCEU 
"A expectativa de vida esta crescendo rapidamente no Brasil e, tao 
importante do que saber o quanta as pessoas estao vivendo a mais, e conhecermos 
a qualidade desses anos ganhos de acrescimo as nossas existencias. Pelas 
6 TAFNER, Paulo; GIAMBIAGI, Fabio. Previdencia no Brasil: debates, dilemas e 
escolhas. Rio de Janeiro: IPEA, 2007. 
7 www.ibge.gov.br. 
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projegoes do IBGE, no ano 2030 os homens poderao estar vivendo, em media, ate 
os 80 anos, dentro de urn quadro geral de envelhecimento da populagao: dados da 
Divisao de Populagao das Nag6es Unidas, divulgado na segunda semana de margo, 
mostram que a media de idade no Brasil em 2050 sera de 40 anos, com o Pals 
deixando para tras a imagem de nagao de jovens. Pais bern, se esses numeros 
respondem ao aspecto quantitativa da questao, a resposta pelo lado qualitativo pode 
ser encontrada, por exemplo, junto aos fundos de pensao."8 
2.4 POR QUE PENSAR NA APOSENTADORIA? 
A resposta e simples: sobreviver e envelhecer com dignidade. 
Os jovens acham que ainda e cedo para pensar na velhice e em como 
sobreviver nessa fase da vida. A tendencia e deixar estas preocupagoes em ultimo 
plano. Mas a vida passa rapido, e sempre mais preocupados em crescer na carreira, 
comprar carro, casa, criar filhos e desfrutar a vida, pen sam na aposentadoria quando 
estao se aposentando. 
As conquistas materiais sao importantes, mas e pensando e agindo assim 
que podemos nos decepcionar no futuro, quando realmente precisarmos de uma 
reserva para garantir conforto e tranqOilidade. 
Os brasileiros com mais de 30 anos, com urn pensamento ainda influenciado 
pelo perlodo de instabilidade economica, inflagao alta, aumento cascata dos salarios 
e dos pregos, temos certa dificuldade de pensar em Iongo prazo. 
0 quadro para os futuros idosos no pals e preocupante, uma pesquisa do 
IBGE sabre aposentadoria conclui que apenas 1% dos aposentados pela 
Previdencia Social sobrevive com o valor de beneffcio pago e que os demais 
dependem de parentes, caridade ou simplesmente continuam trabalhando, 
descartando o sonho da aposentadoria. 
Ap6s a analise desses dados, a cada dia, tern se tornado mais diflcil o 
sustento proprio com a aposentadoria da Previdencia Social. 
0 importante e comegar a pensar nisso o mais cedo posslvel. Nao importa o 
meio, mas e preciso fazer uma reserva financeira para envelhecer com qualidade de 
8 PIMENTEL, Fernando. A crianga que vivera 120 anos nasceu. Revista Gazeta lnveste. 
Jornal Gazeta Mercantil, mar. 2007. · 
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vida, sem precisar depender de outras pessoas ou de trabalhar ap6s a 
aposentadoria. 
No proximo capitulo comenta sabre a previdencia no Brasil e analisa a 
importancia e vantagens das Entidades Fechadas de Previdencia Privada (as fundos 
de pensao). 
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3 A PREVIDENCIA BRASILEIRA 
Este capitulo analisa a evolugao da previdencia no Brasil e os tipos de 
sistemas, dando enfase nas Entidades Fechadas de Previdencia Privada (os fundos 
de pen sao) um dos pi lares do sistema previdenciario no Brasil. 
3.1 HISTORICO DA PREVIDENCIA SOCIAL NO BRASIL 
A Previdencia Social surgiu na metade do seculo XIX, na Europa e nos 
Estados Unidos, e simultaneamente no Brasil. Na epoca do imperio a primeira linha 
de protegao da Previdencia Social esta datada de 1824, disposta no artigo 179 da 
Constituigao Federal, que tratava de Socarras Publicos. No artigo 75 da Constituigao 
de 1891 vieram a garantir aposentadoria aos servidores publicos para os casas de 
invalidez. 
Em 1923, foi promulgado Decreta n° 4.682/203, conhecido popularmente 
como "Lei Eloy Chaves", que determinava um modelo previdenciario destinado a 
amparar os trabalhadores pela criagao de caixas de aposentadoria e pensoes para 
os empregados de determinadas empresas. 
Na decada de 1930 o sistema previdenciario brasileiro ja era baseado nas 
categorias profissionais, e nao mais por empresa, deixando de existir as Caixas de 
Aposentadorias, que foram substitufdas pelos lnstitutos de Aposentadorias e 
Pensoes (lAP), constitufdos por autarquias federais. 
Na Constituigao de 1946 foi expressa pela primeira vez previdencia social. 
A concessao dos beneffcios pelas Caixas de Aposentadorias trazia algumas 
desigualdades sociais para os trabalhadores, beneficiando apenas algumas classes. 
Foi promulgada em 1960, a Lei Complementar n° 3.807/60, denominada "Lei 
Organica da Previdencia Social". A LOPS unificou a legislagao previdenciaria 
brasileira, que ate aquele momenta era regida por leis especfficas das Caixas de 
Assistencia de cada categoria profissional. 
Em 1966, foi criado o lnstituto Nacional de Previdencia Social (INPS), que 
unificou os institutos previdenciarios, com excegao dos servidores federais. 0 INPS 
garantiu a extensao dos servigos de seguridade social as categorias nao cobertas, 
passando a ser responsavel pela concessao de aposentadorias, pensoes e 
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assistencia medica aos seus associados e dependentes. Ocorreram algumas 
inclusoes previdenciarias, que seguiram a seguinte cronologia: 
1971 - trabalhadores rurais (Prorurai/Funrural); 
1972 - empregados domesticos; 
1973 - autonomos; 
197 4 - maio res de 70 a nos e invalidos nao segurados; 
1975- empregador rural e seus dependentes. 
Em 1977, o INPS foi subdividido em cinco institutes da administrac;ao 
publica, visando dotar de maior eficacia o atendimento prestado ao segurado, em 
razao da segregac;ao das fung6es. 9 
A promulgac;ao da Constituic;ao de 1988 inseriu a Previdencia Social 
brasileira no capitulo da Seguridade Social. 0 artigo 201 da Constituigao Federal de 
1988 tern a seguinte redac;ao: 
Art. 201. A previdencia social sera organizada sob a forma de regime geral, 
de carater contributive e de filiagao obrigat6ria, observados criterios que de carater 
contributive e de filiagao obrigat6ria, observados criterios que preservem o equilibria 
financeiro e atuarial e atendera, nos termos da lei a: 
I- cobertura dos eventos de doenga, invalidez, morte e de idade avanc;ada; 
II- protegao a maternidade, especialmente a gestante; 
Ill- protec;ao ao trabalhador em situac;ao de desemprego involuntario; 
IV- salario familia e auxflio reclusao para os dependentes dos segurados de 
baixa renda; 
V - pensao par morte do segurado, homem ou mulher, ao conjuge ou 
companheiro e dependente. 
0 custeio da seguridade social brasileira e feito, basicamente, a partir da 
contribuic;ao de participantes e empresas, calculada sabre a folha salarial, COFINS, 
Contribuigao Social sabre o Luera Uquido (CSLL), Contribuic;ao Provis6ria sabre a 
Movimentac;ao Financeira (CPMF) e receitas oriundas de concursos de progn6sticos. 
A situac;ao da Previdencia Social no Brasil vern sendo constantemente 
abordada relacionada a elevados custos operacionais, fraudes, sonegagao das 
contribuigoes, falta de eficiencia no atendimento aos beneficiaries e o grande 
problema deficitario. 
9 www.mpas.gov.br. 
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MARTINEZ (1996) afirma que, apesar da existencia de controversia sobre 
determinados aspectos acerca da solugao para a crise da Previdencia Social, existe 
certo consenso quando se trata de enumerar os principais fatores que inviabilizaram 
o atual modelo de financiamento, a saber: 
a) o tempo de contribuigao para a aposentadoria por tempo de servigo; 
b) a existencia de aposentadorias especiais; 
c) a insustentavel relagao contribuinte/beneficiario; 
d) a falta de segregagao entre o custeamento da assistencia a saude e o da 
previdencia; 
e) a excessiva contribuigao sobre a folha de salarios. 
A Previdencia Social para alguns pesquisadores possuem a necessidade de 
mudar o sistema de financiamento atual, no qual geragao ativa financia o pagamento 
de beneffcios a populagao inativa, para urn sistema de capitalizagao, mediante a 
constituigao de fundos formados com recursos arrecadados mensalmente dos 
contribuintes do sistema. 
0 sistema de previdencia oficial em todo o mundo tern passado por urn 
amplo processo de discussao. A mudanga do perfil demografico populacional tern 
influenciado negativamente nas questoes previdenciarias. 
Na obra de WEITRAUB (2003) diz que, "a associagao da taxa de 
fecundidade com a queda da mortalidade e o aumento da longevidade causou urn 
impacto sem procedentes na composigao etaria da populagao brasileira". A evolugao 
da medicina tern ajudado a elevagao da expectativa de vida. As fecundidades da 
populagao sao agravamentos do desequilibrio do sistema previdenciario. 
Conforme os censos demograficos do Institute Brasileiro de Geografia e 
Estatistica (IBGE), a taxa de natalidade da populagao brasileira tern sofrido 
constantes quedas nas ultimas decadas. 
A baixa adesao dos trabalhadores a Previdencia Social obrigat6ria. Segundo 
dados do PNAD/IBGE de 2002, cerca de 57% da populagao brasileira ocupada total 
esta fora do sistema previdenciario, devido a elevada taxa de contribuigao imposta 
as empresas e aos trabalhadores. 
Os governantes brasileiros ja fizeram algumas reformas para diminuir os 
problemas da Previdencia Social, como: diminuigao do teto no regime compuls6rio 
de previdencia social publica, aumento do prazo de contribuigao e da idade minima 
15 
do beneficia; unificagao das alfquotas de contribuigao dos trabalhadores e 
conseqOente diminuigao da contribuigao das entidades. 
3.2 0 REGIME PREVIDENCIARIO DO BRASIL 
A Estrutura do Sistema de Previdencia no Brasil e urn sistema integrado, 
composto pro tres grandes regimes: o Regime Geral de Previdencia Social (INSS), 
os Regimes Pr6prios de Previdencia dos Servidores Publicos (regimes especiais dos 
servidores titulares de cargo efetivo) e o Regime de Previdencia Complementar. 10 
Conforme o Ministerio da Previdencia Social, os dais primeiros regimes sao 
operados por entidades publicas, de carater obrigat6rio para seus respectivos 
segurados, e via regra se ancora no regime de caixa (uma geragao contribui para a 
outra). 
0 terceiro regime e a Previdencia Complementar tern a finalidade de 
proporcionar uma protegao previdenciaria adicional, de carater facultative 
administrada por entidades fechadas ou abertas de previdencia. 0 regime financeiro 
e necessariamente o de capitalizagao. 
Em virtude dos problemas vivenciados pela Previdencia Social uma fatia 
consideravel de trabalhadores esta buscando como alternativa de garantia do seu 
padrao de vida investir seus recursos nas entidades de Previdencia Complementar. 
Segue abaixo a Estrutura Geral do Sistema de Previdencia no Brasil: 
10 Guia do Participants, Ministerio da Previdencia Social, p. 8. 
Previd~ncia no Brasil 
R1eQiime Geral de Previdenda Social 
• Publico, 
• FUi~ obrlQat6ria para traba1hadores regidos peia CLT 
• Ope·rado p~lo INSS 
• ~ i me fl na ncei ro de· ca be a 
Regimes Pr6pr ios de Prev. Servidores 
• P(lb llco 
• Filia~o obrlgat6ria para os senddores p6bUcos 
tit ares de cargos efeti\!Os <Ia Uniooi dos IEstado~ 
do Dusbrit-o Federal e nidpios 
• Via de regrai re!]ime· finance irode ca1xa 
Regime de Previdencia COrnpfementar 
• Privad!o 
• Natu re2a contrat~ua l 
• Fi I i<J~o facu ltativa 
• Aut()lnomo em rela~o <JO Reg:ime Geral de Previcirencia 
Social e aos regimes pr6prios dios servidores rPt1blicos 
• Regime f inaoceiro de capitaliz.a¢o 
FONTE: Guia do Participante. Ministerio da Previdemcia Sociai/SPC, out. 2005. 
Previd@ncia no~ Brasil 
Re·gime Geral 
INSS 
• Sociedade anfi1irna 
• Fins Iocr a tlvos 
• Aressrveis a qualqruer pessoa ffsica 
• Pianos i nd~ iduais nu coletivos 
Regimes Pr6prios 
Servidores Pdblicos 
1 Fwlda¢o ou sociedade civi I 
• Firrs n~o lucrativos 
1 Acessfvel a gropos espedfiros; com liase 
no. v1ncu lo ernpregat1c1o ou assoc1ativo 
• P·lanos coletivos 
FONTE: Guia do Participante. Min isterio da Previdencia Sociai/SPC, out. 2005. 
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3.3 CRISE NA PREVIDENCIA SOCIAL 
A busca do equilibria entre jovens e idosos. Esse e o princfpio da 
Previd€mcia Social no Brasil. Quem continua na ativa e que deve pagar os beneficios 
de quem nao esta mais trabalhando. Mas essa relac;ao entre as gerac;oes ja nao 
segue o mesmo ritmo. Em 1990, tinhamos 10 mil hoes de aposentados e 
pensionistas. Hoje, sao 19 milhoes. 
As projec;oes mostram que essa e uma tendencia irreversivel. A diferenc;a 
entre o numero de jovens e o de idosos vai continuar diminuindo. 0 Brasil ja tern 2,3 
milhoes de pessoas com mais de 80 anos. A estimativa e que, em 2050, elas sejam 
13,7 mil hoes: igual a toda a populac;ao da Bahia. Ou seja, alem de o numero de 
aposentados aumentarem a cada ano, eles passam a receber o beneficia por urn 
tempo maior porque vivem mais. 
Em 1940, para cada beneficiario da Previdencia, havia 31 contribuintes. Na 
decada de 80, o numero caiu para tres contribuintes. E hoje a proporc;ao e de menos 
de dois contribuintes para cada beneficiario. 0 pais vern buscando outras fontes 
para pagar os beneficios. 
A principal fonte de gastos publicos hoje no Brasil e a Previdencia Social. 
Sao novos impostos que vao sendo criados, todos no intuito de cobrir o deficit 
publico. Ate quando assinamos urn cheque pagamos a conta da previdencia, via 
CPMF. Mas o que seria uma soluc;ao cria outro problema: o peso dos impostos 
aumenta a informalidade. Cresce o numero de empresas e trabalhadores que 
tentam evitar encargos, como o da Previdencia. 
Urn dos problemas da previdencia social e o numero de trabalhadores que 
nao contribuem isso e inclusao social. 
Outra situac;ao que abalou o equilibria das contas da Previdencia Social foi 
que na constituic;ao de 1988 dobrou o valor da aposentadoria de trabalhadores 
rurais. Eles pesaram na balanc;a porque muitos nao contribuiam com bern menos do 
que passaram a receber. Assim, as despesas do INSS nao se estabilizaram. 0 que 
e arrecadado ja nao e suficiente para sustentar os beneficios, que hoje consomem 
cerca de 8% de todas as riquezas produzidas no pais. As despesas do INSS 
quadruplicaram, em termos reais, no periodo. 0 que e urn indicio de que ha regras 
que estao estimulando os gastos a crescerem sem limites. 
Segundo Jose Marcio Camargo, professor da PUC-RJ, o ponto fundamental 
da crise no financiamento da previdencia social brasileira nao e o tamanho do deficit, 
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mas o alto custo do sistema previdenciario. Empresas contribuem, trabalhadores 
contribuem, uma parte importante de uma serie de impastos e destinada a cobrir 
gastos do sistema e, mesmo assim, ha urn deficit. Se o pais gastasse 2% do PIB 
com previdencia e esses 2% fossem deficit na haveria problema. 0 problema, e que 
gastamos 13% do PIB com o sistema, todos pagam caro para cobrir esse custo e 
ainda assim temos urn deficit em torno de 2%. 11 
3.4 A PREVIDENCIA COMPLEMENTAR 
Eo Regime Complementar e constituido por: 
a) segmento aberto que se apresenta como aquele operado por sociedades 
an6nimas com fins lucrativas, geralmente seguradoras ou bancos, que 
oferecem pianos individuais e coletivos para atender aos interesses dos 
individuos e cuja agao fiscalizadora e efetuada pelo Ministerio da 
Fazenda, por meio do Conselho Nacional de Seguros Privados e da 
Superintendencia de Seguros Privados e; 
b) segmento fechado que se vale da identidade de grupos organizados, seja 
por meio do vinculo empregaticio ou do associative, para tornar acessivel 
aos empregados de empresa patrocinadora, ou a membros e associados 
de entidade classistas ou setoriais instituidora, pianos de beneficios de 
carater previdenciario e cuja atividade fiscalizadora e operada pelo 
Ministerio da Previdencia e Assistencia Social, por intermedio do 
Conselho de Gestao de Previdencia Complementar e da Secretaria de 
Previdencia Complementar. Os pianos de beneficios da ultima 
modalidade de Regime Complementar sao administrados por entidades 
fechadas de previdencia complementar, pessoas juridicas de direito 
privado, sem finalidade lucrativa, popularmente conhecida como fundos 
de pensao.12 
A Previdencia Complementar surgiu no Brasil a partir da necessidade que as 
empresas sentiram em manter o nivel de renda dos trabalhadores no fim de sua 
atividade, em complemento aos beneficios pagos pela Previdencia Social. 
11 CAMARGO, Jose Marcio. Revista da ABRAPP, n. 326, mar./2007, p. 5. 
12 TROPER, Cyro Goldstein. Revista Consultor Jurfdico, 13 jul. 2005. 
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Segundo o livro publicado pela ABRAPP (2005) a poupanc;a previdenciaria 
privada nasceu no Brasil por iniciativa das empresas estatais, que assumiam o papel 
precursor do programa de modernizac;ao da economia brasileira, utilizando os 
fundos de pensao como ferramenta de sua polftica de recursos humanos, visando 
atrair talentos. Na decada de 1970, empresas multinacionais que comec;avam a 
chegar ao Brasil a cultura de Fundos de Pensao existente em seus pafses de 
origem. 
Na epoca, nao existia qualquer legislac;ao no Brasil que regulamentasse o 
sistema de Previdencia Complementar, porem algumas empresas, diante de tal 
carencia, ja registravam em seus balanc;os fundos contabeis passivos destinados a 
arcar com os beneffcios futuros de aposentadoria complementar a seus funcionarios. 
Visando dotar o sistema de norm as pr6prias, em 15 de julho de 1977, foi 
promulgada a Lei n° 6435/77, iniciando a regulamentac;ao do segmento de 
Previdencia Complementar no Brasil. 0 Decreta n° 81.240 em janeiro de 1978 
regulamento a Lei n° 6.435 para as entidades fechadas de Previdencia 
Complementar. As entidades de previdencia complementar foram regulamentadas 
pelo Decreta n° 81.402, de 23 de fevereiro de 1978. 
Em 30 de maio de 2001, foi sancionado pelo Presidente da Republica 
Fernando Hen rique Cardoso, a Lei Complementar n° 109/2001 que revogou a Lei n° 
6.435/77 como marco legal para Previdencia Complementar, ditando as regras 
gerais que passaram a nortear o funcionamento e o desenvolvimento do sistema de 
Previdencia Privada no Brasil, tanto o aberto quanto o fechado. 
A lei mais nova enfatiza os aspectos da fiscalizac;ao exercida pelo Estado 
como o pleno acesso de participantes e assistidos as informac;oes relativas a gestao 
dos respectivos pianos de benetrcios, regulamentando o disposto no artigo 202 da 
Constituic;ao Federal: 
"0 regime de previdencia privada, de carater complementar e organizada de 
forma autonoma em relac;ao ao regime geral de previdencia social sera facultativo, 
baseado na constituic;ao de contratado, e regulado por lei complementar." 
As entidades de Previdencia Complementar o seu objetivo e de instituir 
pianos privados de concessao de peculios ou de rendas e de beneffcios 
complementares ou assemelhados aos da previdencia social, mediante contribuic;ao 
de seus participantes, dos respectivos empregadores ou de ambos. A previdencia 
tern que oferecer a renda permanente de subsistencia ao trabalhador. 
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Entidade Fechada de Previdencia Complementar - EFPC, e a operadora 
do(s) plano(s) de beneffcios, constituida na forma de sociedade civil ou a fundac;ao, 
estruturada na forma do art. 35 Lei Complementar n° 109/01, sem fins lucrativos, que 
tenha por objeto operar plano de beneffcio de carater previdenciario. Assim, EFPC e 
a instituic;ao criada para o fim exclusivo de administrar pianos de beneficios de 
natureza previdenciaria, patrocinados e/ ou instituidos. As EFPC podem ser 
qualificadas da seguinte forma: 
a) de acordo com os pianos de beneffcios que administram: 
- de plano comum, quando administram pianos ou conjunto de pianos 
acessiveis ao universo de participantes; 
- de multiplano, quando administram pianos ou conjunto de pianos para 
diversos grupos de participantes, com independencia patrimonial. 
b) de acordo com seus patrocinadores ou instituidores: 
- singulares, quando estiverem vinculadas a apenas urn patrocinador ou 
instituidor; e 
- multipatrocinadas, quando congregarem mais de urn patrocinador ou 
institu idor. 
A criac;ao de uma EFPC esta condicionada a motivac;ao do patrocinador ou 
instituidor em oferecer aos seus empregados ou associados pianos de beneficios de 
natureza previdenciaria, razao pela qual sao acessiveis, exclusivamente: 
a) aos servidores ou aos empregados dos patrocinadores; e 
b) aos associados ou membros dos instituidores. 
Existem condic;oes para constituic;ao de uma EFPC, as quais sao 
devidamente regulamentadas, devendo ser observadas. As suas obrigac;oes e ter 
informac;oes atuariais, de investimentos e cadastrais/estatisticas/beneffcios e 
contabeis. 
3.5 DEFINI<;AO E OBJETIVOS DOS FUNDOS DE PENSAO 
"E especie de peculia ou poupanc;a formada por urn conjunto de pequenos 
investidores e poupadores, com intuito de garantir para si uma pensao mensal, 
depois de urn prazo determinado. Em geral, os fundos de pensao sao organizados 
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par empresas financeiras que fazem aplicac;oes com a soma dos dinheiros dos 
pequenos poupadores."13 
Os fundos de pensao sao entidades fechadas com uma visao previdenciaria 
que asseguram aos participantes a complementac;ao de auxflio doenc;a e das 
aposentadorias par invalidez, velhice, especial e par tempo de servic;o. 
Conforme a Secretaria de Previdencia Complementar - SPC, os fundos de 
pensao e a denominac;ao que se da popularmente as Entidades Fechadas de 
Previdencia Complementar - EFPC. Decorre da expressao "pension fund", que 
significa nos Estados Unidos, "fundo de previdencia". A pessoa que participa da 
previdencia complementar fechada possui urn mecanisme eficiente e seguro de 
ampliac;ao da protec;ao social como recompensa pelos esforc;os contributivos que fez 
ao Iongo da vida ou contra a perda da capacidade laborativa. Assim, alem dos 
beneficios de natureza programada e continuada, como a aposentadoria, 
geralmente os pianos de beneficios oferecem tambem protec;ao contra riscos de 
morte, acidentes, doenc;as, invalidez etc. 
Quando se fala em previdencia, quanta mais cedo se ingressa num plano de 
beneficios, menor o esforc;o contributive ao Iongo do tempo. Somam-se a isso as 
vantagens tributarias que tornam o beneficia previdenciario melhor, haja vista que as 
contribuic;oes dos participantes e dos empregadores podem ser deduzidas da base 
de calculo para fins de recolhimento do impasto sabre a renda das pessoas fisicas e 
juridicas. Alem disso, os ganhos e rendimentos das aplicac;oes dos recursos 
previdenciarios submetem-se a regime tributario diferenciado. 
Nos pianos patrocinados, o esforc;o contributive do trabalhador tende a ser 
ainda menor, ja que o patrocinador tambem aporta recursos para auxiliar o 
participante na constituic;ao de uma reserva que lhe de uma renda no futuro. No 
caso dos pianos instituidos, o participante empregado tambem pode contar com a 
contribuic;ao facultativa do seu empregador. 
Segundo o site do SPC, o objetivo de urn fundo de pensao e de auxiliar as 
empresa ou entidades representativas que queiram criar urn plano previdenciario, 
apresentam abaixo urn "passo a passo" que pode servir de referenda quando da 
implantac;ao do plano. 0 roteiro divide-se em quatro etapas, cuja sequencia nao e 
obrigat6ria. Sao elas: 
13 www.ajudabancaria.com/termos_mercado_f.html 
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a) preparac;ao: 
- instituic;ao de grupo de trabalho: responsavel pelos estudos e 
elaborac;ao de propostas relativas a constituic;ao do Plano, 
assegurando transparencia ao processo; 
- equalizac;ao de conhecimentos: e provavel que o grupo formado seja 
heterogeneo quanta a sua compreensao e ao acumulo individual de 
conhecimentos sabre previdencia. Tendo em vista a complexidade da 
materia eo fato de se constituir em assunto absolutamente novo para a 
maioria dos membros, e imprescindivel que seus integrantes tenham 
uma clara visao sistemica dos processes e saibam utilizar seus 
principais conceitos tecnicos, atraves de uma linguagem comum e 
compreensivel a todos. 
b) desenho do plano: 
consulta a legislac;ao: reuniao de toda legislac;ao pertinente a 
previdencia que se aplique ao novo plano que sera criado. Analise dos 
direitos e obrigac;oes que a empresa patrocinadora ou a entidade 
instituidora assumirao junto aos participantes e verificac;ao dos itens 
que deverao ser considerados no rol de beneficios e, portanto, 
utilizados para fins de calculos atuariais, dentro dos parametres das 
regras gerais e especificas; 
- levantamento dos potenciais participantes: conhecimento das 
caracteristicas do publico alva e de seu interesse no tema; 
- preparac;ao da base de dados: levantamento de informac;oes sabre 
cada urn dos participantes, tais como: sexo, idade, faixa salarial, 
atividade desenvolvida, caracteristicas dos dependentes. A precisao 
desses dados e vital para a correta avaliac;ao atuarial, evitando 
possiveis erros nos calculos; 
- desenho do plano: estabelecimento dos beneficios a serem oferecidos, 
criterios de determinac;ao dos seus valores, condic;oes de elegibilidade, 
determinac;ao dos participantes etc. Havera intensa interac;ao desta 
etapa com a proxima, relativa a definic;ao das contribuic;oes 
necessarias, num processo de ajustamento do desenho preliminar do 
plano aos resultados dos calculos atuariais, ate que as caracteristicas 
do plano sejam estabelecidas de forma definitiva; 
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- estudos atuariais: estes procedimentos englobam os calculos atuariais 
e financeiros que serao executados por atuario regularmente inscrito no 
Institute Brasileiro de Atuaria - IBA, cujo trabalho sera conduzido a 
partir dos estudos realizados nas etapas anteriores; 
- elaboragao do regulamento: o Regulamento e o contrato no qual se 
estipulam os deveres e obrigagoes entre as partes, ou seja, entre os 
participantes, o patrocinador ou instituidor e a entidade fechada de 
previdencia complementar que sera incumbida da administragao do 
plano de beneficios. E a Base Normativa do plano previdenciario. 
c) relagao do patrocinador ou instituidor com a entidade fechada de 
previdencia complementar: 
consulta a legislagao. reuniao de toda legislagao pertinente a 
previdencia que se aplique a EFPC que sera responsavel pela 
administragao do plano. Analise dos direitos e obrigagoes que o 
patrocinador ou o instituidor tera junto a EFPC e que esta, por sua vez, 
assumira frente os participantes; 
- criagao de Entidade Fechada de Previdencia Complementar - EFPC 
ou adesao a EFPC ja existente: devera ser definido qual modelo de 
organizagao sera mais adequado e mais economico para administrar o 
plano a ser implantado. Podera ser criada uma EFPC pelo proprio 
patrocinador para administrar o plano ou este podera ser implantado 
junto a uma EFPC ja existente. Em ambos os casos, deverao ser 
levados em consideragao os custos de implantagao; 
- elaboragao do Estatuto e do Convenio de Adesao: caso se decida pela 
criagao de uma EFPC pelo patrocinador ou lnstituidor, sera necessaria 
a elaboragao do Estatuto. Caso seja tomada a decisao de colocar o 
plano sob administragao de EFPC ja existente nao havera a 
necessidade de estatuto, pois este ja estara em vigor. Em ambas as 
hip6teses, porem, sera necessaria discutir e assinar o convenio de 
adesao. 
d) encaminhamentos legais e comunicagao: 
- preparagao e encaminhamento da documentagao a SPC: os 
documentos necessaries devem ser preparados e analisados quanta a 
sua conformidade com a legislagao pertinente, para entao serem 
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encaminhados a Secretaria de Previdencia Complementar - SPC, 
6rgao do Ministerio da Previdencia Social- MPS; 
- plano de comunicactao: desenvolvimento de urn plano estrategico de 
comunicactao que atinja todos os potenciais participantes. 0 cantata 
deve pautar-se pela transparencia na elucida9ao dos varios aspectos 
relatives ao plano previdenciario e pela demonstractao do atendimento 
aos interesses dos associados quanta aos resultados esperados.14 
As normas procedimentais para formalizactao de processes de estatutos, 
regulamentos de pianos de beneffcios e convenios de adesao estao contidas na 
Resoluctao CGPC n.0 08, de 19 de Fevereiro de 2004. 
0 patrocinador de urn plano de beneficia em rela9ao as empresas ou grupo 
de empresas privadas, qualquer pessoa juridica empregadora. As empresas de 
direito privado controladas pela Administra9ao Publica, e necessaria autorizactao do 
respective 6rgao de governo responsavel pela supervisao, coordenactao e controle 
das atividades da referida empresa, aos entes de direito publico, e necessaria 
legislactao especifica autorizando e regulamentando o funcionamento dos 
respectivos pianos de beneficios de natureza previdenciaria. 
A Constituictao Federal, em seu art. 170, estabelece que a ordem economica 
funda-se na valorizactao do trabalho humano e na fun9ao social da propriedade. 
A previdencia complementar proporciona as empresas mecanismos de 
valorizactao do trabalho e de cumprimento de sua fun9ao social, tanto ao retribuir aos 
seus empregados a dedica9ao ao trabalho, par meio de urn complemento de 
aposentadoria, quanta ao proteger o trabalhador e a sua familia contra os riscos de 
invalidez, doen9a ou morte, durante a fase laborativa. 
No Guia do Participante do Ministerio de Previdencia Social, permite que o 
participante acompanhe a gestao do seu plano de beneffcios, exigindo e recebendo 
informact6es. Portanto, o participante, incluindo o assistido, tern o direito de estar 
permanentemente informado de tudo o que se passa com seu plano de previdencia, 
tanto em rela9ao a gestao dos recursos garantidores, quanta no que diz respeito as 
obriga96es do plano, ou seja, o chamado passivo atuarial. A legislactao e as normas 
que regem os fundos de pensao exigem que sejam dados aos participantes e 
14 www.previdencia.gov.br. 
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assistidos varias informagoes sabre a saude do plano. Os fundos de pensao sao 
obrigados a fornecer: 
a) a c6pia atualizada do estatuto e do regulamento do plano de beneficios; 
b) as informagoes da politica de investimentos, dos recursos do plano que 
estao aplicadas; 
c) os bancos e as corretoras que operam e o perfil da carteira dos 
investimentos com a rentabilidade obtida e os riscos assumidos; 
d) as despesas e receitas periodicamente ou anual; 
e) as hip6teses atuariais adotadas, informagoes claras sabre a situagao 
financeira e atuarial do plano de beneficios (esta com deficit, superavit, 
causas); 
f) as conclusoes dos pareceres do auditor independente, atuarial e 
beneficios. 
Com todas essas informagoes pode afirmar que o fundo de pensao esta se 
pautando pelo principia da transparencia, caso contrario pode procurar a Secretaria 
de Previdencia Complementar.15 
3.6 HISTORICO DOS FUNDOS DE PENSAO 
Os fundos de pensao foram criados no Brasil na decada de 70, como 
mecanisme de complementagao de aposentadoria dos empregados das empresas 
estatais e das grandes empresas privadas. Os fundos de pensao sao constituidos 
como entidades fechadas de previdencia complementar e atuam como 
administradores de recursos previdenciarios. Tais recursos sao aplicados em 
diversas modalidades de investimentos e, Ia na frente, devidamente capitalizados, 
vao lastrear o pagamento de beneficios de complementagao de aposentadoria dos 
participantes vinculados aos pianos de previdencia. 
Atualmente os fundos de pensao no Brasil possuem: 
a) 372 entidades fechadas de previdencia complementar; 
b) 850 pianos de beneficios; 
c) R$ 310 bilhoes em investimentos; 
d) 6,5 milhoes de participantes e beneficiaries; 
15 http://www.mpas.gov.br/pg_secundarias/previdencia _ complementar _07 .asp 
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e) 2.212 empresas que patrocinam (empresas patrocinadoras) pianos de 
previdencia para seus empregados (desse total, cerca de 200 empresas 
estatais). 16 
A sua importancia esta como grande injetora de recursos no mercado 
financeiro nacional. A Previ, do Banco do Brasil, e responsavel por 50% dos 
recursos de todas as desestatizagoes. 
As principais no pais sao a Petros, da Petrobras, a Funcef, da Caixa 
Economica Federal, a Fundagao Real Grandeza, de Furnas, a Centrus, do Banco 
Central, Telos, dos Correios, Sistel, das telecomunicagoes. 
No mundo inteiro os fundos de pensao sao os mecanismos 
institucionalmente amadurecidos de formagao de poupanga estavel e de Iongo 
prazo. 
Projegoes mostram que a poupanga formada pelos fundos de pensao 
brasileiros podera sustentar a retornada do nosso crescimento economico 
financiados no setor privado e colaborando para fortalecer a independencia do Pais 
em relagao a poupanga externa, hist6rica financiadora da sua economia. Sao 
entidades complementares a Previdencia Social, colaborando com o poder publico 
para a solugao do grave problema da protegao social dos trabalhadores. Por seu 
perfil mutualista, representam a forma mais eficaz de protegao combinando urn 
sistema socialmente eficiente e ecomicamente viavel. 
Os fundos de pensao sao divididos em unipatrocinada e a multipatrocinada. 
A unipatrocinada possui uma patrocinadora e a multipatrocinada possui 
uniplano com varias empresas patrocinadoras, mas com urn plano de beneficios e o 
multiplano com uma patrocinadora e mais de urn plano de beneficia. 
0 funcionamento de fundo de pensao multipatrocinado e unipatrocinado esta 
demonstrado nos organogramas a seguir: 
16 SECRETARIA DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR. Relat6rio de Atividades, p. 1. 
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FIGURA 1 ESTRUTURA ORGANIZACIONAL BASICA (MODELO DE FUNDO 
MULTIPATROCINADO) 
ENTIDADE 
ASSEMBLEIA 
PA TROCI N ADORAS 
ENTIDADE 
CONSELHO DE 
CURADORES 
ENTIDADE 
DIRETORIA 
-Rep re se ntante para ca da Plano de Be neff cio (inclusive da FUND AD ORA). 
em ate 2 membros do Co nse lho de Cu rad ores e tod o Co nselho Fisca I. 
ao de Delibera~ao e Orienta~ao Superior. 
-~leg 
- Org 
-Fun ~ao sem remunera~ao. 
-Co mposto de ate 5 membra s efetwos e igua I de suple ntes. 
dicados pela FUNDADORA -3 in 
-De mais indica dos pe Ia Asse mbleia G era I d as Patrocin ad ora s. 
tre seu s membros sera eleito o Pre sid ente e o Se cretario. -Den 
- Org ao s de Ad min istra ~a o maior define o bjetiv os, met as e po lfticas. 
Seu Presidents preside ta mbe m as Assemble ia s Gerais da Patro cin ado ra. 
nos, permitida a sua recondu~ao. -3 a 
-Fun ~ao sem remunera~ao. 
ENTIDADE - Composto por ate 5 membros efetivos e igual numero de suplentes. 
- Eleitos p ela Assemb lei a Ge raJ da s Patrocina dora 
CONSELHO 
FISCAL 
- Or gao de fiscaliza~ao. 
- 3 an os, n ao sen do p ermitid a a sua re co nd u~ao. 
- Fun~ao sem remunera~ao. 
- Composto de no maximo 3 membros designados pelo Conselho de Curadores. 
- 1 D iretor Ge rente e 2 Dire tore s. 
- Orgao de Administra~ao Gera I. 
- 3 anos, p ermitida a sua recond u~ao. 
- Fun~ao re munerada 
PLANO DE BENEF[CJOS 
I 
I I I 
PB PB PB 
ENTIDADE ENTIDADE ENTIDADE 
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FIGURA 2- ESTRUTURA ORGANIZACIONAL BASICA (MODELO DE FUNDO UNIPATROCINADO) 
ENTIDADE 
CONSELHO DE 
CURADORES 
ENTIDADE 
DIRETORIA 
- 0 
- lndi 
C mpo sto de no mfn imo 3 membros efetivos e ig ual de sup lentes. 
cad os pel a Patrocinadora/eleitos pe los Particip antes. 
-Den tre seus membros sera eleito o Presidente e o Secreta rio. 
- 6rg aos de .Administra ~ao maior define o bjetivos, met as e p olftica s. 
os, permitida a sua recond u~ao. - 3 an 
-Fun ~ao sem remunera~ao. 
ENTIDADE 
CONSEL.HO 
FISCAL 
- Compo sto de no mfn imo 3 membros efetivos e ig ual numero de su pie ntes. 
- ~leitos pe los Particip antes indicados pe las Patrocinadoras. 
- Orgao de fiscaliza~ao. 
- 3 an os, nao se ndo permitida a sua recondu~a o. 
- Fun~ao sem remunera~ao. 
- Composta 
- 1 Diretor 
de no maximo 3 membros designados pelo Conselho de Curadores. 
Gerente e 2 Diretores. 
- 6rgao de Administra~ao Geral. 
- 3 anos, pe rmitida a sua recondu~ao. 
- Fun~ao re munerada. 
3.7 MODELOS DE PLANOS DE BENEF[CIOS 
Na Resolugao CGPC n° 16/05 define as principais caracterfsticas dos tres 
tipos de pianos existentes no Brasil: 
Nos Pianos de Beneffcio Definido (BD), o valor do beneffcio a ser recebido, 
quando da aposentadoria, e estabelecido a priori e determina as contribuigoes para 
o plano. Ou seja, o participante sabe exatamente o valor que ira receber ao se 
aposentar, de acordo com uma formula previamente estabelecida, sem a 
possibilidade de realizagao de contribuigoes para elevar o complemento da 
aposentadoria. 
As contribuigoes para o plano podem variar no tempo, dependendo da 
avaliagao atuarial. Sao plano de carater mutualista, nos quais as contribuigoes sao 
direcionadas a urn fundo comum que e aplicado de acordo com a que e aplicado de 
acordo com a Polftica de lnvestimentos da entidade e a legislagao. Desse patrimonio 
comum, saem as despesas administrativas, a folha de beneffcios e os valores 
regatados ou portados para outros pianos. 
Os beneffcios programados tern seu valor ou nfvel previamente estabelecido 
sendo o custeio determinado atuarialmente, de forma a assegurar sua concessao e 
manutengao. 
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Nos Pianos de Contribuic;ao Definida (CD), os funcionarios e as 
patrocinadoras contribuem mensalmente com uma quantia determinada por um 
percentual sobre os salarios. As contribuic;oes ao plano determinam o valor do saldo 
de conta. Assim sendo, quanta maiores as contribuic;oes, maior o saldo e, portanto, 
maior o beneffcio a ser recebido. 
0 valor do beneffcio tambem esta sujeito ao tempo de contribuic;ao e a 
rentabilidade dos investimentos financeiros do plano e so sera efetivamente 
conhecido no momenta de sua concessao. Resultados negativos ou positivos nos 
investimentos tern impacto direto sobre o valor dos beneffcios projetados. 
As reservas sao individuais e cada participante tern a sua propria conta 
previdenciaria que pode ser continuamente acompanhada. Esse tipo de plano 
funciona como uma especie de fundo de investimento, no qual o saldo acumulado 
na data de aposentadoria e transformado nos beneffcios definidos pelo 
Regulamento. 
Os beneffcios programados tern seu valor permanentemente ajustado ao 
saldo de conta mantido em favor do participante, inclusive na fase de percepc;ao de 
beneficios, considerando o resultado liquido de sua aplicac;ao, os valores aportados 
e os beneficios pagos. 
Nos pianos de Contribuic;ao Variavel, ao unir as caracteristicas das 
modalidades BD e CD, os pianos CV funcionam de maneira hibrida. Em geral, no 
periodo de acumulac;ao (quando o funcionario esta na ativa), seguem o modelo de 
Contribuic;ao Definida, com contas individuais e influencia direta do valor das 
contribuic;oes, do tempo de vinculo ao plano e da rentabilidade sobre o montante 
acumulado. No momenta do beneficia (ou seja, quando tern inicio a aposentadoria), 
ele segue a formula de Beneficia Definido para cumprir os compromissos 
estabelecidos. 
Os beneficios programados apresentam a conjugac;ao das caracteristicas 
das modalidades de contribuic;ao definida e beneficia definido. 
3.8 QUESTOES TECNICAS LIGADAS A PREVIDENCIA 
A atuaria avalia riscos envolvidos em pianos de aposentadoria e estimar 
eventos futuros e preciso conhecimento em matematica, estatistica e economia. 0 
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papel importante do atuario e o equilibria entre os compromissos, tanto do 
participante (pagar contribuig6es) como do plano (pagar beneficios). 17 
Atuario e pessoa fisica ou juridica contratada para elaborar avaliag6es 
atuariais e prestar servigos de consultoria atuarial e correlates. 
No Brasil, o Institute Brasileiro de Atuaria- I.B.A, em seu Estatuto, atribui ao 
atuario a incumbencia de desenvolver e aperfeigoar as Ciencias dos fatos aleat6rios, 
econ6micos, financeiros e biometricos em todos os seus aspectos e aplicag6es. 
A designagao profissional e o exercicio da profissao de atuario integram o 
10° Grupo da Confederagao Nacional das Profiss6es Libera is, constante do Quadro 
de Atividades e Profiss6es, anexo a Consolidagao das Leis do Trabalho, aprovado 
pelo Decreta-Lei N° 5.452, de 1° de maio de 1943, e Regulamentada pelo Decreta 
Lei N° 806, de 4 de setembro de 1969, que disp6e sobre o exercicio da profissao de 
atuario. 0 exercicio da profissao de atuario sera: 
a) nas Entidades que se ocupam de atividades pr6prias no Campo atuario. 
Em repartig6es Federais, Estaduais ou Municipais, Entidades 
Paraestatais, Sociedades de Economia-Mista ou Sociedades Privadas; 
b) nas Entidades Publicas, Privadas ou Mistas cujas atividades envolvam 
quest6es de conhecimento Atuarial, relatives a levantamentos e trabalhos 
atuariais; 
c) nas Faculdades de Ensino Superior, Oficiais ou Reconhecidas e que 
mantenham disciplinas de Atuaria ou materias afins. 
A maior procura pela profissao atuarial decorre fundamentalmente da maior 
exigencia dos 6rgaos fiscalizadores, para se chegar ao equilibria atuarial e preciso 
levar em conta uma serie de criterios, como: a expectativa de sobrevida dos 
segurados, o valor dos beneficios a serem pagos e os periodos de contribuigao dos 
participantes. Assim, serao obtidas as aliquotas de contribuigao adequadas para a 
manutengao dos futuros beneficios do sistema. 0 objetivo e atingir uma equivalencia 
entre o valor da contribuigao do servidor e o beneficia que ele ira receber. 
A ausencia desse carater contributive e apontada como um dos fatores 
responsaveis pelo atual desequilibrio dos regimes previdenciarios das tres esferas 
de governo. 
17 GUSHIKEN, Luiz. Curso de formac;ao e qualificac;ao profissional em previdencia 
complementar. Sao Paulo: CNB, 2000. Apostila. p. 17. 
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A avalia(fao atuarial e o estudo tecnico baseado em levantamento de dados 
estatisticos, no qual o Atuario mensura os recursos necessaries a garantia dos 
beneficios oferecidos. 0 objetivo e dimensionar os encargos dos pianos 
quantificados pelo valor atual dos beneficios futuros eo valor atual das contribui96es 
futuras previstas para serem pagas pela regra vigente a epoca de cada Estudo. 0 
resultado da subtra9ao destas parcelas, denominado Reserva Matematica, 
adicionado a outras reservas pr6prias das coberturas de risco, constitui o Passivo 
Atuarial, sendo este total comparado com o Ativo Uquido da Entidade representado 
por seus bens e valores devidamente avaliados na data base considerada no 
Estudo. A Reserva Matematica e o valor determinado atuarialmente que identifica a 
necessidade do recurso financeiro para pagamento dos beneficios previstos no 
Plano. 
Pode ser de beneficia a conceder (neste caso e proporcional ao tempo que 
falta para a aposentadoria) ou de beneficia concedido (em gozo de beneficia). 
Portanto, no caso das EFPP's os objetivos principais de uma Avalia(fao 
Atuarial e calcular as Reservas, verificar o equilibria do plano comparando seus 
totais com o Ativo Uquido e o consequente redimensionamento do custeio para 
vigencia no periodo subsequente, geralmente anual. Na efetiva<fao do trabalho 
devem sempre ser mantidas as bases tecnicas do plano e as metodologias tecnicas 
consignadas em Nota Tecnica Atuarial que, se alteradas, devem ser justificadas. 0 
atuario deve avaliar os resultados obtidos e indicar em seu relat6rio a forma como o 
plano deve se desenvolver no periodo seguinte, particularmente quanta ao 
financiamento de seu custeio. 
No trabalho da Avalia(fao anual o atuario foca sua aten9ao no lado do 
Passivo, por meio dos resultados apurados para as Reservas Matematicas, podendo 
ate aferir o comportamento das variaveis biometricas quanta a aderencia as tabuas 
adotadas e tambem quanta a taxa de juros, em fun<fao da mensura(fao da 
rentabilidade obtidas pelo Ativo, sem se voltar para a analise dos investimentos. 
Neste caso, ele se respalda nos pareceres tecnicos de especialistas que realizaram 
trabalhos na Entidade sobre o assunto. 
A Secretaria de Previdencia Complementar, 6rgao fiscalizador das EFPP's 
valoriza tanto o acompanhamento das Avalia96es Atuariais que disciplinou a 
apresenta9ao de urn Demonstrative dos Resultados da Avalia(fao Atuarial - DRAA, 
que e enviado pelas Entidades aquele 6rgao, sempre acompanhado do Parecer do 
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Atuario sobre os resultados da avaliac;ao. Esses sao sempre posicionados em 31 de 
dezembro de cada ano, porem a data-base da avaliac;ao e de livre escolha da 
Entidade, transportando os valores apurados para o Balanc;o do final do ano. 18 
E a taxa de juros previamente pactuada com area de investimentos para 
assegurar que as reservas, constituidas pelos participantes e patrocinadoras, 
ten ham urn rendimento minimo. Essa taxa de juros decorre de normas estabelecidas 
pelo Conselho Monetario Nacional, sendo fixada pelo Conselho de Previdencia 
Complementar e considera as condic;oes de rentabilidade dos mercados financeiro, 
imobiliario e de capitais, nao podendo exceder a 6% ao ano. 
A tabua de mortalidade e definida como o "instrumento destinado a medir as 
probabilidades de vida e de morte". 
E uma tabela que registra, de urn grupo inicial de pessoas da mesma idade, 
o numero daquelas que vao atingindo as diferentes idades, ate a extinc;ao completa 
do referido grupo. 
A Tabua de Mortalidade possui quatro colunas com algarismos sendo a 
primeira relativa as idades (x), a segunda ao numero de sobreviventes (lx), a terceira 
ao numero de mortos (dx), e a quarta (qx) ao quociente da divisao de dx por lx, em 
cada linha. 
Em cumprimento ao disposto no Artigo 2, do Decreta Presidencial n° 3266 de 29 de 
novembro de 1999, o IBGE vem divulgando anualmente a Tabua Completa de Mortalidade, 
referents ao ano anterior, no primeiro dia util do mes de dezembro de cada ano. 
A Tabua de Mortalidade de 2005 e uma projec;ao com base na mortalidade calculada para 
os anos de 1980, 1991 e 2000, as quais resultaram de uma ampla discussao durante uma 
oficina de trabalho entre Tecnicos da Coordenac;ao de Populac;ao e lndicadores Sociais 
(COPIS/DPE/IBGE) e do Centro Latinoamericano y Caribeno de Demografia 
(CELADE/CEPAL/Nac;oes Unidas), realizada entre 24 e 28 de margo de 2003, em Santiago, 
Chile. 
A Tabua de Mortalidade calculada para o ano 2000 incorpora os dados populacionais do 
Censo Demografico 2000, a taxa de mortalidade infantil estimada com base na informac;ao 
proveniente do mesmo Censo e as estatfsticas de 6bitos do Registro Civil relativas ao trienio 
1999-2001.19 
Os dados basicos para a construc;ao da tabua sao: 
a) a populac;ao residente, por sexo, classificada segundo os grupos etarios. 
A populac;ao deve estar temporal mente localizada na metade do ano para 
o qual se pretende estimar a mortalidade; 
18 Revista Plano Diretor de Seguros. Editora Manuais de Seguros, n. 22, jul. 2000. 
19 "b b www.1 ge.gov. r. 
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b) media dos 6bitos ocorridos e registrados ao Iongo dos a nos, par sexo e 
nos grupos etarios anteriores. 
Essas informagoes cruzadas fornecem a probabilidade de morte entre os 
indivfduos situados entre as idades consideradas alem de sua expectativa de vida. 
A Reserva de Poupanga e a somat6ria dos valores resultantes em cada 
perfodo: 
I- ate 31.08.1981: 2% (dais par cento) da media simples das 12 ultimas 
contribuigoes vertidas ao plano ate 26.12.1996, multiplicado pelo numero de meses 
de participagao ao plano ate 31.08.1981; 
II- de 1°.09.1981 ate 26.12.1996: o resultado da multiplicagao da media 
simples das 12 ultimas contribuigoes vertidas ao plano ate 26.12.1996 pelo numero 
de meses de participagao ao plano de 1°.09.1981 ate 26.12.1996; 
Ill- a partir de 27.12.1996: o total das contribuigoes efetivamente realizadas 
pelo participante. 
A Reserva Matematica e o valor determinado atuarialmente que identifica a 
necessidade do recurso financeiro para pagamento dos beneffcios previstos no 
Plano. Pode ser de beneffcio a conceder (neste caso e proporcional ao tempo que 
falta para a aposentadoria) ou de beneffcio concedido (em gozo de beneffcio). 
0 dire ito a Portabilidade garantido pel a Lei Complementar n° 109, 29 de 
maio de 2001, possibilita a transferencia da reserva total de poupanga dos 
participantes de fundos de uma para outra entidade, fechada ou nao. 
0 6rgao responsavel pela supervisao dos fundos de pensao em todo 
territ6rio nacional e a Secretaria de Previdencia Complementar - SPC e vinculada 
ao Ministerio da Previdencia Social. 
0 SPC tern atualmente a seguinte estrutura: 
a) Secretario de Previdencia Complementar; 
b) Secretario-adjunto; 
c) Chefe-de-Gabinete; 
d) Diretor do Departamento de Analise Tecnica; 
e) Diretor do Departamento de Fiscalizagao; 
f) Diretor do Departamento de Assuntos Economicos; 
g) Diretor do Departamento de Assuntos Atuariais e Contabeis; 
h) Diretor do Departamento de Legislagao e Normas. 
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0 SPC tern assento nos seguintes 6rgaos colegiados: 
a) Conselho de Gestao da Previdencia Complementar- CGPC; 
b) Conselho Nacional de Previdencia Social- CNPS; 
c) Conselho Nacional de Seguros Privados- CNSP; 
d) Camara de Saude Suplementar- CSS; 
e) Conselho de Controle de Atividades Financeiras - COAF; 
f) Comite de Regulagao e Fiscalizagao dos Mercados Financeiro, de 
Capitais, de Seguros, de Previdencia e Capitalizagao- COREMEC; 
g) Grupo de Trabalho de Mercado de Capitais e Poupanga de Longo Prazo. 
0 Conselho de Gestao de Previdencia Complementar - CGPC, 6rgao 
colegiado e o responsavel pela normatizagao das atividades desenvolvidas pelos 
fundos de pensao, alem de atuar como instancia recursal nas materias relativas a 
sangoes administrativas aplicadas pela SPC. 
0 CGPC e composto por representantes do Governo (Ministerios da 
Previdencia Social, Fazenda e Planejamento), alem de representantes dos fundos 
de pensao, participantes e assistidos e patrocinadoras e instituidores de pianos de 
previdencia. 
Segue abaixo as legislagoes e resolugoes que envolvem os Fundos de 
Pensao sao: 
a) Lei 6.435/77 - (revogada), dispoe sobre as entidades de previdencia 
privada, e da outras providencias; 
b) Lei Complementar N° 109, de 29 de maio de 2001, dispoe sobre o 
Regime de Previdencia Complementar e da outras providencias; 
c) Lei Complementar N° 108, de 29 de maio de 2001, dispoe sobre a relagao 
entre a Uniao, os Estados, o Distrito Federal e os Municfpios, suas 
autarquias, fundagoes, sociedades de economia mista e outras entidades 
publicas e suas respectivas entidades fechadas de previdencia 
complementar, e da outras providencias; 
d) Resolugao CGPC/MPS n° 06, de 30 de outubro de 2003, dispoe sobre os 
institutos do beneffcio proporcional diferido, portabilidade, resgate e 
autopatrocfnio em pianos de entidade fechada de previdencia 
complementar; 
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e) Resolugao CGPC/MPAS n° 12, de 17 de setembro de 2002, regulamenta 
a constituigao e funcionamento das Entidades Fechadas de Previdencia 
Complementar e plano de beneflcios constitufdos por lnstituidor; 
f) Resolugao CGPC/MPS n° 13, de 01 de outubro de 2004, estabelece 
princfpios, regras e praticas de governanga, gestao e controles internos a 
serem observados pelas entidades fechadas de previdencia 
complementar- EFPC; 
g) Resolugao CPC n° 06, de 07 de abril de 1988, dispoe sabre os 
procedimentos relatives a retirada de patrocinadora de EFPC; 
h) Resolugao CGPC n° 16, de 22 de novembro de 2005, normatiza os pianos 
de beneflcios de carater previdenciario nas modalidades de beneficia 
definido, contribuigao definida e contribuigao variavel, e da outras 
providencias. 
3.9 A QUALIDADE DE VIDA ATRAVES DA APOSENTADORIA 
Os fundos de pensao devem ser vista no mfnimo como animadora, o que 
significa dizer que as pessoas podem sim ter alta qualidade de vida nesses anos 
que estao ganhando a mais e suas existencias. Sem duvida, uma boa notfcia para 
os pais do bebe que acaba de nascer para viver mais de 120 anos. 
E os fundos de pensao podem dar essa resposta afirmativa porque tern boa 
gestao, cujos sinais inequfvocos estao por todos os Iadas. Estao nas evidencias de 
uma pratica diaria de excelencia, de controles apurados e de uma governanga 
reconhecida como merecedor de todo cn§dito. Regidos por legislagao e normas que 
estao entre as mais avangadas do mundo, num reconhecimento de que cabe ao 
gestor de pianos de previdencia nao apenas a prudencia e competencia 
recomendadas a quem administra recursos de terceiros, mas em especial a alma 
que se exige de quem administra sob o olhar atento do verdadeiro dono do 
patrimonio, o trabalhador, os nossos fundos sao exemplos de transparencia. Os 
participantes estao representados nos conselhos deliberativos e fiscais e, muitas 
vezes, tambem nas diretorias, e tern urn forte aliado em urn regime disciplinar que e 
urn dos mais duros do Pals e recai diretamente sabre a pessoa flsica do dirigente. 
A colheita corresponde ao que esta sendo plantado. Foi de R$ 16 bilhoes o 
montante de beneflcios pagos ao Iongo do ano passado a 620 mil participantes 
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assistidos, que se somam aos quase 2 milhoes de trabalhadores para formar a 
populac;ao coberta. Enfim, urn volume enorme de recursos desembolsados 
regularmente todos os meses, dentro de urn quadro de permanents equilibria, 
apenas dessas aposentadorias e pensoes terem, na media, valores entre sete e oito 
vezes superiores aos do INSS. lsso, claro, s6 e possivel principalmente em razao de 
uma administrac;ao capaz. Os numeros mostram que uma gestao competente e 
responsavel dos investimentos rendeu aos fundos de pensao excelentes resultados 
em 2006 a exemplo dos anos anteriores. 
A rentabilidade media estimada das carteiras no ano passado foi de 23,6%, 
urn retorno sensivelmente maior do que seria preciso para manter o equilibria dos 
pianos, urn piso conhecido como meta atuarial, medida pelo INPC + 6%, que 
terminou o exercicio acumulado em 8,98% Uma parte expressiva dos ganhos veio 
da rend a variavel. Na rend a fixa, o retorno estimado foi de 16,1 %, enquanto com as 
ac;oes os fundos de pensao ganharam 41 ,4%, muito mais que os 34% do indice 
Bovespa. 
Os ativos fecharam o ano na marca dos R$ 374,7 bilhoes, citra que significa 
uma participac;ao de 18% no PIB. Os fundos de pensao registraram crescimento 
patrimonial de 17% no ano passado, revelam as estatisticas. 
A necessidade atuarial somou R$ 26,5 bilhoes no periodo, enquanto as 
carteiras alcanc;aram urn retorno de R$ 56,9 bilhoes, o que resultou num superavit 
de mais de R$ 30,4 bilhoes. 
0 desempenho tao favoravel reforc;a a confianc;a no futuro. Nao ha sonho 
em supor que ate 2010 a carteira dos fundos devera chegar ao patamar de R$ 565 
bilhoes em ativos, e que ate Ia - e isso e ainda mais importante - dobre o 
contingents de trabalhadores participantes de pianos, o que significa dizer mais de 5 
milhoes de pessoas diretamente e perto de 15 milhoes indiretamente." 
No proximo capitulo a hist6ria e analise do fundo de pensao FUNBEP, 
patrocinada ate outubro de 2000 pelo Banco Banestado S.A. ap6s a privatizac;ao 
pelo Banco ltau S.A. 
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4 FUNCIONAMENTO DO FUNDO DE PENSAO- FUNBEP 
Esse capitulo todas as informa<;oes estao disponfveis no site 
www.funbep.com.br (no relat6rio anual, no manual de governan<;a, no c6digo de 
etica). 
4.1 HISTORIA DO FUNDO DE PENSAO 
1951 
- A diretoria do Banco do Estado do Parana S/A, institui seu regulamento 
interno, onde inseria o capitulo IV - Assistencia Social, que passaria a ser 
totalmente custeada pelo banco. 
1967 
- Criado oficialmente o FUNBEP, Fundo de Beneficencia aos Funcionarios 
do Banco do Estado do Parana S/A. Criado o primeiro regulamento do Fundo. 
1979 
- Criada a FUNBEP - Funda<;ao Banestado de Seguridade Social, pela 
transforma<;ao do Fundo de Beneficencia aos Funcionarios do Banco do Estado do 
Parana S/A., com base na Lei n° 6435, e decreta n° 81.240 de 20/01/78. 
1981 
- A Diretoria e o Conselho de Administra<;ao do Banco aprovaram o Estatuto 
e o Regulamento Basico, adaptando, a Entidade a Legislac;ao em vigor. 
1982 
- lntegra<;ao na FUNBEP dos funcionarios do Conglomerado Banestado. 
1998 
- Transforma<;ao da Funbep em Fundo Multipatrocinado, passando a 
denominar-se Funbep - Fundo de Pensao Multipatrocinado. Criado o Plano de 
Beneffcios II para os funcionarios admitidos ap6s 14/04/1998. 
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1999 
- Aprovada a adesao do TECPAR- Institute de Tecnologia do Parana como 
patrocinador do Funbep. Aprovado pela SPC - Secretaria de Previdencia 
Complementar o Plano de Beneffcios Tecprev. 
- Provisao para pagamento de Impasto de Renda sabre os rendimentos das 
aplicac;oes em RF, RV e Operac;oes com participantes. 
2000 
- A privatizac;ao do Banestado no dia 17/10/2000 com prado pel a Banco I tau 
S.A. 2002. 
- Provisao para pagamentos de Impasto de Renda sabre rendimentos das 
aplicac;oes em RF, RV e Operac;oes com participantes. 
2001 
- Em 1 o de julho de 2001, o Plano de Saude dos Funcionarios e 
Aposentados do Banestado passa a ser administrado pela PASS - Associac;ao de 
Assistencia a Saude. 
- Estorno de parte da provisao para o pagamento de tributes (RET) com 
reflexo no resultado de R$ 28 milhoes. 
- Resultado com tftulos de Renda Fixa de R$ 151 milhoes e Renda Variavel 
R$ 15 milhoes. 
2002 
- Resultado com tftulos de Renda Fixa de R$ 245 milhoes, como reflexes da 
aquisic;ao de NTN com vencimento de Iongo prazo e rendimento pela variac;ao do 
IGP-M mais juros 1 0,6%. Ressalta-se a elevada taxa de juros em vigor neste a no. 
- Constituic;ao de provisoes para contingencias clveis e trabalhistas, com 
reflexo no resultado de R$ 59 milhoes. 
2003 
- Pagamento de Beneflcios retroativos no montante de R$ 38 milhoes. 
- Reversao de Provisao para contingencias no montante de R$ 7 milhoes. 
- Resultado com tftulos de Renda Fixa em R$ 289 milhoes (rentabilidade 
26,03%) e de Renda Variavel de R$ 36 milhoes (rentabilidade 46,47%). 
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2004 
- Reclassificagao dos trtulos de Renda Fixa para categoria "Titulos para 
Negociagao", registrando-se a diferenga entre o valor de custo atualizado e o valor 
de mercado, que resultou em receita de R$ 134 milhoes. 
- Reversao de Provisao para contingencias no montante de R$ 19 milhoes. 
- Pagamento de Beneficios Retroativos no montante de R$ 13 milhoes. 
- Resultado com titulos de Renda Fixa em R$ 392 milhoes (rentabilidade 
26,03%) e de Renda Variavel em R$ 13 milhoes (rentabilidade 46,47%). 
- Transferencia de gerenciamento do plano de beneficia TECPAR, cuja 
liquidagao financeira ocorreu em 20/01/2004 no montante de R$ 7 milhoes. 
- Incremento expressivo da reserva matematica de beneficios concedidos, 
em fungao da revisao de suplementagoes conforme decisao judicial, cujo impacto no 
period a foi de R$ 100 mil hoes. 
2005 
- Alteragao da Tabua de Mortalidade Geral cujo efeito nas Provisoes de 
Reserva Matematica foi de R$ 93 milhoes. 
- Resultado de Renda Fixa em R$ 183 milhoes (rentabilidade 28,96%) e de 
Renda Variavel em R$ 55 milhoes (rentabilidade 40,49%). 
- Alteragao do indice de reajuste das verbas que compoem o valor da 
suplementagao, que anteriormente adotava o indice de reajuste definido na 
Convengao coletiva dos Bancarios do Parana, para o INPC em 2003 e IGPM a partir 
de 2004.20 
4.2 GESTAO DO FUNDO DE PENSAO 
4.2.1 MISSAO 
"Assegurar aos participantes e patrocinadoras a excelencia nos servigos 
previdenciarios, por meio de gestao eficiente e eficaz, em consonancia com a 
legislagao e os regulamentos vigentes." 
20 www.funbep.com.br 
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4.2.2 Relagoes com a Patrocinadora 
0 relacionamento da entidade com a Patrocinadora possui parceria e 
colaboragao na defesa dos interesses dos participantes e assistidos do Funbep. 
Adere as exigencias da boa governanga corporativa prestando contas e 
fornecendo informagoes claras, exatas, acessfveis, eqOitativas e completas que 
permitam acompanhar nossas atividades e performance. 
4.2.3 Relagoes com os Participantes 
Os clientes na entidade sao representados por participantes e assistidos. 0 
Funbep se preocupa em identificar as necessidades dos participantes e assistidos e 
ser capaz de satisfaze-las, em sintonia com os objetivos de seguranga, qualidade e 
rentabilidade. Principalmente porque os recursos sao administrados pela entidade. 
4.2.4 Postura 
Os princfpios da governanga corporativa de transparencia, integridade e total 
confiabilidade sempre fizeram parte da atuagao do Funbep. Respeita os interesses e 
necessidades de todos os nossos interlocutores: participantes ativos, assistidos, 
autopatrocinados e optantes pelo Beneficia Proporcional Diferido (BPD), 
colaboradores, patrocinadoras, governo, entidades representativas do setor, 
administradores de recursos e fornecedores de todas as especies, dos mais simples 
aqueles que se envolvem diretamente com nossas agoes e decisoes, como atuarios 
e auditores independentes. 
0 Funbep tern se pautado sempre por uma extrema atengao a cada detalhe 
de suas atividades. 
lsso desde a sua criagao pelo Banco Banestado S.A., em 1951, de maneira 
pioneira como uma das primeiras entidades de previdencia privada do Brasil. Desde 
2000, quando o Banco ltau S.A. assumiu o controle do Banco Banestado S.A., o 
Funbep continuou sendo valorizado, assegurando a continuidade de seus 
compromissos. 
0 surgimento de uma conceituagao clara dos princfpios de governanga 
corporativa, no Brasil e no mundo, tern contribufdo para que consolidemos e 
aprofundemos nossas praticas. 
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4.2.5 Gestao 
Seguindo as disposic;oes de seu Estatuto Social, o Funbep e gerido por tres 
instancias: 
[ Conselho Deliberativo J 
[ Conselho Fiscal 1 J 
[ Diretor Presidente J 
( Diretor Gerente 1 [ Diretor Gerente ] J l 
[ Diretor Gerente 1 r Diretor Gerente ] J L 
l Diretor de lnvestimentos ~ 
Gada urn desses 6rgaos tern suas competencias, criterios de composic;ao, 
indicac;ao de membros, vigencias de mandatos e requisitos minimos claramente 
definidos no Estatuto. 
A administrac;ao da entidade e feita pela Diretoria Executiva, sob orientac;ao 
do Conselho Deliberativo, sendo suas contas analisadas e validadas pelo Conselho 
Fiscal. 
Os Conselhos Deliberativo e Fiscal sao formados por representantes das 
patrocinadoras, dos participantes ativos, autopatrocinados e optantes pelo Beneficia 
Proporcional Diferido (BPD), e dos participantes assistidos. 
As seis vagas existentes em cada urn dos Conselhos, sao distribuidas da 
seguinte forma: quatro membros designados pelas patrocinadoras Banco ltau S.A., 
um eleito pelos participantes ativos, autopatrocinados e optantes pelo Beneficia 
Proporcional Diferido (BPD) e um selecionado pelos participantes assistidos. 
No Conselho Deliberativo, a vaga dos representantes dos participantes 
assistidos e ocupada pelo presidente eleito da Associac;ao dos Funcionarios 
Aposentados do Banestado- AFAB, na qualidade de membro nato, tendo como seu 
suplente o respectivo vice-presidente daquela Associac;ao. No Conselho Fiscal, o 
representante dos assistidos e o presidente eleito do Conselho Fiscal da Associac;ao 
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dos Funcionarios Aposentados do Banestado - AFAB, na qualidade de membra 
nato, tendo como suplente seu respective substitute daquele Conselho Fiscal. 
Os representantes dos participantes ativos, autopatrocinados e optantes 
pelo Beneficia Proporcional Diferido - BPD sao escolhidos por meio de eleic;oes 
diretas, com a livre apresentac;ao de candidates. 
0 presidente do Conselho Deliberative, Fiscal e indicado pela patrocinadora 
e permanece no cargo ate nova indicac;ao. Os demais conselheiros tern mandata de 
quatro anos. 
A Diretoria Executiva trata-se do 6rgao de administrac;ao geral do Funbep, 
constituido por quatro a seis membros, sendo urn Diretor Presidente, Urn Diretor de 
lnvestimentos e de dois a quatro Diretores Gerentes. Todos sao designados pelo 
patrocinador Banco ltau S.A. e tern mandata de quatro anos, permitida a 
reconduc;ao. 
A Diretoria Executiva conta com amplos poderes de administrac;ao e gestao 
dos interesses sociais para a pratica de todos os atos e a realizac;ao de todas as 
operac;oes que se relacionarem com o objeto do Funbep. No entanto, lhe e proibido 
prestar quaisquer garantias, tais como fianc;a e aval, conceder doac;ao de qualquer 
natureza, bern como constituir hipoteca, gravar com qualquer onus real os bens 
patrimoniais dos pianos administrados pelo Funbep. 
Suas atribuic;oes incluem: 
a) distribuir entre seus diretores as tarefas atribuidas a cada urn, podendo 
inclusive ampliar ou reduzir o elenco de tarefas basicas previstas no 
Estatuto para cada cargo; 
b) submeter ao Conselho Deliberative todos os documentos e atos sujeitos a 
aprovac;ao, nos termo do Estatuto; 
c) submeter a apreciac;ao do Conselho Deliberative o cancelamento da 
inscric;ao de patrocinadoras, nos termos deste Estatuto e dos 
Regulamentos, a que estiverem vinculadas; 
d) estabelecer os emolumentos e comissoes pagas sobre as operac;oes do 
fundo e taxas de administrac;ao; 
e) executar as diretrizes e normas baixadas pelo Conselho Deliberative, 
dentro dos objetivos fixados; 
f) assinar as Demonstrac;oes Contabeis; 
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g) fornecer as autoridades competentes as informagoes sobre os assunto do 
Funbep que lhe forem solicitadas, obedecidos os limites prescritos em lei; 
h) fornecer ao Conselho Deliberative e ao Conselho Fiscal balancetes, 
sempre no mes subseqOente ao de seu levantamento, demonstrative 
analitico dos investimentos e quaisquer outras informagoes e demais e 
demais elementos de que necessitarem no exercfcio das respectivas 
fungoes; 
i) apresentar ao Conselho Deliberative o balango e o relat6rio anual de 
atividades da Diretoria Executiva; 
j) criar comites e grupos de trabalho, fixando normas para sua composigao 
e atuagao; 
k) elaborar e apresentar ao Conselho Deliberative propostas de criagao de 
novos pianos previdenciarios; 
I) elaborar e levar a apreciagao e aprovagao do Conselho Deliberative OS 
pianos de custeio; 
m)elaborar e levar a apreciagao do Conselho Deliberative propostas de 
alteragao do Estatuto e Regulamento; 
n) deliberar e baixar normas e instruc;oes relativas as aplicagoes dos 
recursos financeiros; 
o) celebrar contratos, acordos e convenios, obedecidas as determinagoes 
estatutaria e legais; 
p) deliberar sobre normas basicas de administragao, organizagao, estrutura 
e de polftica de pessoal do Funbep; 
q) elaborar e apresentar ao Conselho Deliberative o planejamento 
orgamentario; 
r) convocar extraordinariamente o Conselho Deliberative; 
s) constituir comissao incumbida de regulamentar e executar o processo 
eleitoral para a escolha do representante dos participantes ativos nos 
Conselhos Deliberative e Fiscal; 
t) publicar o Edital de Convocagao da Eleigao de que tratam os artigos 10 e 
27 do Estatuto da entidade. 
Compete especificamente ao Diretor Presidente, observar as disposigoes 
legais e estatutarias e as diretrizes e normas baixadas pelo Conselho Deliberative e 
pela Diretoria Executiva, ao Diretor de lnvestimentos, fazer o planejamento das 
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atividades contabeis, cabendo-lhe a coordenagao, execugao e controle dessas 
atividades, nos termos da legislagao, e exercer a gestao, alocagao, supervisao e 
acompanhamento dos investimentos, nos termos da legislagao, aos Diretores 
Gerente, executar as atividades relacionadas com a administragao do pessoal, 
material, im6veis, servigos gerais e informatica, fazer o planejamento e a execugao 
das atividades no setor previdenciario, cabendo-lhe a coordenagao, a execugao e 
controle dessas atividades e realizar o atendimento aos assistidos. 
4.2.6 Procedimentos 
Com total aderencia a Resolugao CGPC n° 13, de 1° de outubro de 2004, 
segue a risca os princfpios e regras de governanga corporativa, gestao e controles 
internos. 
0 Funbep possuem atividades e documentos que exigem continuidade e 
acompanhamento permanente. Entre elas, estao: 
a) o c6digo de etica, aprovado em agosto de 2005, seu conteudo se aplica 
relacionamento do Funbep com todos os seus interlocutores: 
colaboradores, patrocinadoras, participantes, outros fundos de pensao, 
fornecedores, setor publico e comunidade. 0 intuito e assegurar relagoes 
e agoes eticas com padroes claros de comportamentos. Todos os 
colaboradores e terceiros, ap6s receberem seus exemplares, assinaram 
urn termo de adesao, obedecendo aos princfpios de transparencia, 
eqOidade e responsabilidade; 
b) comunicagao com os participantes, atraves do site, informative bimestral, 
o Relat6rio Anual e o Manual do Participante; 
c) qualificagao das equipes, os colaboradores da entidade sao 
continuamente treinados para adequar suas competencias e 
qualificagoes; 
d) sistemas de informagoes gerenciais consistentes, possuem urn software 
de gestao que controla todos os processes operacionais de beneficios, 
desde o cadastro dos participantes ate a concessao e pagamento dos 
beneficios; 
e) manual de procedimentos operacionais, esse material aborda melhores 
praticas para a realizagao de cada uma das atividades; 
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f) fluxograma dos processes, todas as atividades praticadas pelos 
colaboradores da entidade foram devidamente catalogadas em processes 
e dispostas em fluxogramas detalhados; 
g) compliance, essa estrutura foi criada diretamente ligada ao patrocinador 
Banco ltau S.A., com o objetivo de identificar e controlar continuamente 
todos os riscos aos neg6cios do Funbep. 0 intuito e reduzir ao maximo 
qualquer risco a boa administragao dos pianos oferecidos pela entidade. 
Conforme Luiz Felix de Freitas, o termo compliance pode ser entendido 
como a conformidade as normas estabelecidas, sejam elas internas ou externas. 
lsso equivale a dizer, em termos praticos, que deve haver urn esforgo da entidade no 
sentido de se manter atualizada a respeito do arcabougo normative que regula a 
previdencia complementar, a seus procedimentos internes, os ajustes necessaries 
para o cumprimento dessas orientagoes. Do ponto de vista externo, essa 
conformidade ira representar o atendimento de todas as obrigagoes regulamentares 
previstas (produgao e divulgagao de documentos como Relat6rio de Controles 
Internes, Polftica de lnvestimento, Plano de Enquadramento e Demonstratives de 
Resultados de Avaliagao Atuarial), alem da observagao dos limites de atuagao 
previstos.21 
0 conceito de transparencia esta ligado ao acesso a informagoes 
necessarias para acompanhar as atividades da entidade. 
a) informative Funbep com voce, criado em 2003, esse boletim bimestral 
mantem os participantes informados sabre os principais assuntos com 
previdencia; 
b) internet, pelo enderego www.funbep.com.br, e possfvel consultar diversas 
informagoes sabre a entidade; 
c) relat6rio anual, o Funbep entrega a seus participantes o relat6rio de suas 
atividades no exercfcio anterior; 
d) manual do participante, oferecendo uma visao ampla do funcionamento e 
dos objetivos da entidade, urn panorama sabre o sistema no Brasil, 
respostas as perguntas mais freqOentes sabre o seu plano e urn glossario 
de termos atuariais, eo Estatuto do Funbep eo Regulamento do plano; 
21 FREITAS, Luiz Felix de. Informative Bimestral do FUNBEP, ano 5, n. 21, jan./fev. 2007. 
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e) divulgagao da polltica de investimentos, semestralmente, no site do 
Funbep, e feita a prestagao de contas de como estao sendo investidos os 
recursos da entidade. A Polftica de lnvestimentos e o Resumo do 
Demonstrative Analftico de lnvestimentos e de Enquadramento das 
Aplicag6es (DAIEA) que apresenta o direcionamento dos recursos por 
segmento e as rentabilidades. Tudo isso para demonstrar o compromisso 
do Funbep de aliar seguranga, rentabilidade, solvencia e liquidez na 
gestao de seu patrimonio; 
f) divulgagao da participagao em assembleia de acionistas, trimestralmente 
e divulgado o relat6rio discriminando a participagao e votagao dos 
assuntos discutida nas assembleias gerais das companhias nas quais tern 
participagao acionaria relevante. 
A governanga corporativa direcionada aos Fundos de Pensao, consolidada 
na Resolugao CGPC n°, "estabelece os principios, regras e praticas de governanga, 
gestao e controles internos a serem observados pelas Entidades Fechadas de 
Previdencia Complementar."22 
4.2.7 Controle 
Todos os processes e procedimentos do Funbep obedecem a rigidos 
pad roes de transparencia e seguranga. 0 intuito e garantir que a gestao da entidade 
seja feita de forma responsavel e conseqOente, em consonancia com seus objetivos 
de Iongo prazo. 
As atividades sao monitoradas com a realizagao de Auditorias lnternas, para 
avaliar um ou mais processes. Essas auditorias possuem um escopo mais amplo do 
que o atuarial ou de beneficios e sao promovidas pela empresa patrocinadora, por 
meio da Diretoria de Auditoria. 
Sao feitas tambem Auditorias Externas que abrangem os aspectos atuariais 
e de beneficios. Os profissionais contratados para essa finalidade possuem 
experiencia minima comprovada de pelo menos quatro anos. 
22 COELHO, Felinto Sernache. CONGRESSO BRASILEIRO DOS FUNDOS DE PENSAO -
GESTAO E COMUNICA<;AO COMPROMISSOS PERMANENTES, 27., 2006. p. 326. Apostila. 
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De acordo com a Resoluc;ao CGPC N° 03/2001, a periodicidade para a 
execuc;ao dessas auditorias e de cinco anos. Seu objetivo e conferir maier 
prefissionalismo, estabilidade e precisao a gestae. No Funbep, esses trabalhos 
foram executados pela empresa KPMG, em 2004, sempre acompanhados de perto 
pelo Banco ltau S.A. e pelos colaboradores da entidade. 
A Auditoria Atuarial compreende a analise das hip6teses, parametres, 
regimes, metodos de financiamento, nfvel de cobertura das reservas e crftica do 
cadastre de participantes utilizados nas elaborac;oes das avaliac;oes atuariais dos 
pianos. Ela tern com meta verificar e avaliar a coerencia e consistencia do cadastre 
dos participantes, das hip6teses biometricas, demograticas e financeiras, do regime 
de financiamento das reservas necessarias a cobertura dos beneffcios e do perfil do 
financiamento do plano. 
A Auditoria de Beneffcios analisa o cadastre dos participantes do plano de 
beneffcios, em relac;ao ao disposto no regulamento do plano e na legislac;ao 
aplicavel, ao aporte de contribuic;oes nos moldes definidos na avaliac;ao atuarial e a 
correc;ao dos beneffcios em manutenc;ao e outros pagamentos realizados. 
Os resultados dessas Auditorias, apresentados por meio de relat6rios e 
pareceres, sao amplamente divulgados aos participantes dos pianos via 
correspondencia e no site da entidade. 
4.3 CONTROLE DOS INVESTIMENTOS EM 2005 
Em 2005, os numeres do Funbep revelam o firme objetivo de construir uma 
entidade s61ida e plenamente apta a cumprir todos os compremissos firmados em 
seus pianos de previdencia. Essa realidade pode ser detalhadamente verificada nas 
demonstrac;oes contabeis. 
Do total de investimentos do Funbep em 2005 (R$ 1.941,0 milhoes), R$ 
1.666, 7 mil hoes, ou seja, cerca de 86% estao aplicados no segmento de rend a fixa 
oferecem menor risco. A entidade possui tambem R$ 142,7 milhoes em renda 
variavel que oferece possibilidades de ganhos maiores, mas tambem riscos maiores. 
Desse total, R$ 99,5 milhoes estao em ac;oes do proprio Conglomerado ltau que 
tiveram uma valorizac;ao significativa no ano. 
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Em im6veis, o Funbep possui R$ 117,2 mil hoes. Os emprestimos a 
participantes somam R$ 14,4 milhoes. Na tabela abaixo encontram-se esses 
numeros nos anos de 2005 e 2004. 
TABELA 2- COMPOSI AO DOS INVESTIMENTOS R$ MILHOES 
lnvestimentos 
Renda Fixa 
Renda Variavel 
lm6veis 
Ao 
Emprestimos Participantes 
VAR.% 
3,7 
3,9 
9,5 
(6,8) 
30,9 
0 quadro abaixo demonstra que os investimentos do Funbep se encontram 
totalmente enquadrado aos limites de diversificac;ao das aplicac;oes dos recursos 
garantidores, definidos na Resoluc;ao CMN 3.121/03 e na Politica de lnvestimentos 
da entidade, que visam orientar a referida diversificac;ao e assegurar a solvencia, 
liquidez e equilfbrio financeiro. 
TABELA 3- ENQUADRAMENTO DOS RECURSOS GARANTIDORES 
DISCRIMINAQAO 
Renda Fixa 
Tftulos Publicos 
Tftulos Privados 
Renda Variavel 
Ac;oes Conglomerado ltau 
Outras 
lm6veis 
Emprestimos Participantes 
Total 
Ll MITE MAxiM 0 f-------::-::::----=:3.:,:--1 1...:...:12=-1=-20::..:0:...:;:5.___---,---
R$ milhOes % 
100 
100 
80 
50 
10 
35 a 45 
14 
15 
1.666, 7 85,8 
1.175,6 60,5 
491 '1 25,3 
142,7 7,3 
99,5 5,1 
43,2 2,2 
117,2 6,1 
14,4 0,8 
1.941,0 100,0 
Segundo Flavia Martins Rodrigues, ex-Presidente do lnstituto Cultural de 
Seguridade Social - ICSS, diz que: "atualmente essas regras sao materializada na 
Resoluc;ao CMN 3.121, de 2003, tambem precisam espelhar o atual momenta de 
alocac;ao de reservas garantidoras dos pianos administrados pelas entidade 
fechadas. As limitac;oes hoje existentes nao contemplam esse novo ambiente e 
geram incertezas desnecessarias. E preciso assumir como premissas: o incremento 
de investimentos em renda variavel; a crescente assunc;ao de riscos privados; a 
sustentabilidade dos valores investidos, com vistas a retornos em prazos mais 
49 
alongados; e a governanga interna, como principal eixo limitador da assungao de 
riscos, evitando-se regras normativas tao pormenorizadas."23 
No quadro abaixo, observando-se a evolugao do equilfbrio tecnico (relagao 
entre o ativo lfquido e as reservas matematicas), percebe o cuidado com o 
patrim6nio da entidade. 
Ativo Liquido 
Reservas Matematicas 
Beneffcios Concedidos 
Beneficios a Conceder 
Resultado Acumulado 
31/12/04 
1.840,9 
1.894,2 
1.745,9 
125,7 
(53,3} 
VAR.% 
4,8 
4,8 
3,3 
23,0 
6,0 
0 ativo lfquido do Funbep e de R$ 1.928,6 milh6es, enquanto suas Reservas 
Matematicas totalizam R$ 1.985,1 mil hoes. 
As Reservas Matematicas indicam qual e o passive do plano, ou seja, 
quanto ele tern de compromisso futuro com pagamentos de beneficios, a valor 
presente. Assim, a soma dos beneficios concedidos (as necessidades financeiras do 
plano referentes aos seus compromissos com os atuais aposentados) e dos 
beneficios a conceder (quanto sera necessaria para cumprir as obrigagoes do plano 
com os participantes que estao hoje na ativa e irao se aposentar). Esses dois 
valores sao calculados por atuario considerando diversas premissas atuariais e 
indicam os recursos necessaries para o plano conceder os beneffcios que constam 
de seu Regulamento. 
Retirando do ativo liquido o total das Reservas Matematicas, o Funbep 
apresenta urn equilfbrio tecnico negative, urn deficit de R$ 56,5 milhoes. 
0 quadro abaixo evidencia a excelencia nas definigoes de investimentos do 
Funbep, apresentando a rentabilidade total do plano (14,63%) que ficou 6,86% 
acima da meta atuarial. Esse dado aponta para a plena realizagao dos objetivos 
tragados pela entidade. 
23 RODRIGUES, Flavia Martins. Revista da ABRAPP, n. 326, p. 12, 2007. 
TABELA 5- RENTABILIDADE 
SEGMENTO 
Renda Fixa 
Renda Variavel 
lnvestimentos lmobiliarios 
Emprestimos a Participantes 
Efetivo I 
11,87 
49,73 
4,24 
10,81 
Rentabilidade Total do Plano 14,63 
Rentabilidade Acima da Meta Atuarial (2) 6,86 
2005 
Benchmark(1) 
18,46 
27,06 
7,27 
7,27 
(1) Benchmark: Renda Fixa =CD I, Renda Variavel = lbovespa, lnvestimentos lmobiliarios e 
emprestimos a participantes = meta atuarial. 
(2) Meta atuarial: corresponde a taxa real de juros eo indexador do plano (IGPM-FGV). 
Os participantes no Plano I em 2005 eram: 
a) o total de 2.255; 
b) 43 a nos a ida de media; 
c) 50,9% mulheres e 49,1% homens. 
Os participantes no Plano II em 2005 eram: 
a) o total de 34; 
b) 37 a nos a idade media; 
c) 55,9% mulheres e 44,1% homens. 
Os participantes assistidos incluindo os pensionistas em 2005 eram: 
a) o total de 4.791 assistidos; 
b) 57 anos a idade media; 
c) 42,1% mulheres e 57,9 homens.24 
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0 quadro abaixo demonstra em percentual o tipo de beneficia do Funbep, 
em 2005: 
TABELA 6- TIPO DE BENEFiCIO 
Tempo de servigo 
lnvalidez 
lnvalidez por acidente de trabalho 
ldade 
Pensao 
Antecipada 
Especial 
Vesting 
67,0% 
8,5% 
1,0% 
2,1% 
11,7% 
0,1% 
0,1% 
9,5% 
24 www.funbep.com.br; Relat6rio Anual 2005 do Funbep. 
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No quadro abaixo demonstra o fundo de pensao Funbep no ana de 2005 
ficou em 23° Iugar e no ana de 2006 ficou em 25° Iugar no ranking de investimentos 
no Brasil. A posi9ao do ranking esta decrescendo desde a privatiza9ao que ocorreu 
o termino da adesao nos pianos, diminuindo os participantes com as contribui96es 
previdenciarias eo aumento de aposentados. 
TABELA 7- RANKING DOS INVESTIMENTOS 
ANO 
Posigao 
lnvestimentos R$ Mil 
Participantes 
Dependentes 
Assistidos 
2oo5 I 
23 
1.940.993,00 
2.255 
10.270 
4954 
2006 
25 
2.175.402,00 
2.213 
9.212 
5025 
Na data da avalia9ao atuarial, em 31/10/2005, o plano encontrava-se 
deficitario, sendo que com a reposi9ao do valor faltante ou a eleva9ao da receita em 
12,18% da folha de salarios de participa9ao esse deficit seria eliminado. 0 
surgimento do deficit ocorreu par ocasiao do fechamento do plano a novas adesoes, 
tendo sido mantido com a significativa modifica9ao da massa de participantes, em 
1999 havia entre ativos e assistidos 11.698 e, atualmente, ha 7.088, o 
provisionamento de valores e altera9ao do valor de beneffcios em fun9ao de acordo 
judicial e a rentabilidade alcan9ada na aplica9ao dos recursos. 0 plano de beneficios 
encontra-se fechado a adesao de novas participantes. 
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5 CONCLUSAO 
0 envelhecimento da populagao brasileira acompanha uma tendencia 
internacional impulsionada pela queda da taxa de natalidade e pelos avangos da 
medicina. Portanto, o governo brasileiro precisa tamar providencias para uma 
qualidade de vida melhor aos idosos para nao sofrer maiores conseqOencias como o 
aposentado que volta a trabalhar para manter uma boa condigao de vida. 
lniciamos o estudo demonstrando a transigao demogratica e em seguida o 
hist6rico da previdencia no Brasil. Revisamos a importancia dos fundos de pensao 
como urn complemento de renda e analisamos o Funbep demonstrando a sua 
transparencia com os seus participantes. 
Previdencia Social e assunto complexo e que despertam sentimentos dos 
mais variados interesses economicos tanto das classes dominantes quanta das 
dominadas, transita por ideologias polfticas e esbarra na legislagao, alimenta 
discussoes de direitos adquiridos contrapondo-se a privilegios adquiridos; expoe o 
pacta de geragoes, onde as pr6ximas geragoes ja nascem com a responsabilidade 
de arcar com a manutengao das passadas, sem duvida trabalhamos urn conteudo 
explosivo. 
lnteresses, ideologias, justiga social e outros valores capazes de gerar 
polemica podem afirmar que as condigoes do futuro de qualquer cidadao que 
dependa da renda oriunda do trabalho para garantir a sobrevivencia sua e de sua 
familia passa pela Previdencia Social. E melhor para os que possuem Pianos de 
Previdencia Fechada patrocinada pelo empregador. 
0 Sistema de Previdencia Complementar Fechado esta crescendo no pais. 
0 apoio do governo e essencial aos empresarios onerando com menos tributos para 
gerar mais empregos e proporcionando a participagao no fundo de pensao. As 
empresas que implantam urn fundo de pensao ou outro tipo de previdencia 
complementar trarao motivagao e melhor desempenho em suas fungoes passando 
tranqOilidade e seguranga no futuro dos funcionarios. 
0 que esperamos com as novas metas para os fundos de pensao com a sua 
transparencia na gestao haja uma confianga maior nas pessoas em investir seus 
recursos para usufruir no futuro. 
A aplicagao de novas regras para a previdencia, e com a redugao das 
alfquotas de contribuigao, e urn incentivo a formalizagao de trabalho. lsso melhoraria 
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o balango corrente da Previdencia. 0 risco Brasil cairia pela confianga na 
solvabilidade e abriria espago para uma taxa de juros que nao iniba os investimentos 
e produgao. 
Devemos estar mais atentos para as regulamentagoes que se fazem 
necessarias a uma melhor operacionalizagao das EFPC, que tragam uma 
governanga mais consistente e regras firmes e estaveis que nao inibam as 
atividades das entidades de previdencia complementar que atuam em urn mercado 
cada vez mais dinamico, com novas oportunidades de neg6cios, demandando a 
adogao e a execugao de solugoes em curta espago de tempo, permitindo, assim aos 
operadores dessas entidades uma maior facilidade para administrar esses fundos. 
Nesse contexto de aprimoramento continuo e de evolugao normativa, busca-se urn 
amadurecimento cada vez maior na diregao da auto-regulagao sem prescindir da 
necessaria seguranga juridica e da fiscalizagao, propiciando o estimulo aos 
empresarios para que venham a instituir pianos de beneffcios para os seus 
empregados. 
Vale ressaltar aqui a importancia e a necessidade de o Sistema passar a 
discutir e a encaminhar proposigoes no sentido de regulamentar as materias que 
foram objeto deste trabalho, em esforgo conjunto do 6rgao normativo e fiscalizador 
do segmento fechado de previdencia complementar no contexto de revisao e 
aprimoramento dos normativos existentes e das regulamentagoes que se fizerem 
necessarias, buscando a melhoria continua do Sistema de Previdencia 
Complementar. 
Pensando em aposentadoria, e preciso comegar a se preparar para ela de 
cedo, mais precisamente no inicio da atividade profissional. 
Finalizando, devemos ressaltar que o presente trabalho tern par objetivo 
oferecer elementos que ajudem aos diversos profissionais a refletirem sabre o 
momenta atual e as perspectivas que se abrem no futuro, e que venha possibilitar 
urn crescimento sustentado da Previdencia Complementar. 
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